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ANOTACE

Bakalarska prdce se zabyva obchodovanim s akciemi podle odvétvi. V teoretické casti je
priblizena problematika financnich a kapitalovych triui a zdakladni kritéria hodnoceni investic.
Prakticka cast se sklada z modelovych prikladu, ve kterych je porovnavana vynosnost investic
do zdstupcii energetického, financniho a telekomunikacniho odvétvi na trzich v Ceské
republice, USA a Nemecku. Na zaver prace jsou vsechny modelové investice porovndvany

a zhodnoceny.
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TITLE

Investing into Shares According to Branch
ANNOTATION

This bachelor thesis is applied on stock trading according to branch. In the theoretical part
there are described financial and capital markets and basic criterion of investment valuation.
Practical part of this thesis is consisted of invest examples into the representatives of energy,
financial and telecommunication branch on markets in the Czech Republic, USA and Germany.
All investments are compared and evaluated at the conclusion of this bachelor thesis.
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UvoD
Investovéani na kapitalovém trhu, ptedev§im do akcii patii mezi nejznaméjsi zpusoby,
jak investovat a zhodnotit své finan¢ni prostfedky. A timto tématem se zabyva i tato bakalaiska

prace. Ta je rozdélena na dv¢ stézejni Casti, a to Cast teoretickou a praktickou.

Teoretickou Cast je mozné rozd¢lit na dvé dilci ¢asti. Prvnim jsou teoreticka vychodiska,
kde se autor prace zamétoval na definovani podstaty a funkce finanéniho trhu, jeho struktury
a Clenéni. Dale v druhé ¢asti je v ramci finan¢niho trhu pfiblizen kapitalovy trh, véetné definice

a vyznamu burz, které jsou nezbytné pro zdravé fungovani ekonomiky.

Prakticka ¢ast se zabyva investovanim do akcii podle jednotlivych odvétvi a stati. Byla
urc¢ena dvé obdobi sledovani, a to prvni jednoleté od 1. unora 2017 do 31. ledna 2018 a druhé,
které je tfileté od 2. tinora 2015 do 31. ledna 2018. Jako odvétvi byla zvolena energetika,
finan¢nictvi a telekomunikace. Z kazdého vySe uvedeného odvétvi je urCen zastupce
z Ceské republiky, Némecka a USA. Cesti zastupci jsou obchodovani Burze cennych papirt
Praha, némecké spolecnosti jsou kotované na Frankfurter Wertpapierborse a obchody s akciemi
americkych podnikt probihaly na New York Stock Exchange. Vybrany byly tedy tyto
spolecnosti: CEZ, a.s., Komeréni banka, a. s., 02 Czech Republic, a. s., E.ON SE,
Commerzbank AG, Deutsche Telekom AG, NextEra Energy, Inc., Citigroup, Inc. a AT&T, Inc.
Do téchto jednotlivych spolecnosti fiktivni ¢esky investor investuje vzdy stejnou ¢astku ve vysi
250 000 K¢. Nasledné se provede komparace jednotlivych odvétvi a zemi v ramei prislusného
¢asového obdobi a ur¢i se jejich vynos, ptipadné ztrata. VSechny vypoétené hodnoty jsou
v hrubém vyjadieni. Ve vysledcich nejsou zohlediiovany danova zatizeni, transakéni naklady,
popiipade jiné poplatky spojené s realizaci obchodli uvedenych v modelovych piikladech.
Na zavér této bakalaiské prace jsou uvedeny podnéty a navrhy tykajici se vlastniho doporucéeni

pro §irsi investorskou vetejnost.

Cilem prace je investovani do vybranych akcii ve zvolenych odvétvich na vybranych
akciovych burzach ve svété, s vyuzitim modelovych ptikladd, u kterych je vypocitan vynos

nebo ztrata za vymezené ¢asové obdobi véetné doporucéeni pro investorskou veiejnost.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

Ze vseho nejdiive je nutné, ziskat zékladni znalosti a dalsi piedpoklady o fungovani

finan¢nich trha, které by mél znat kazdy investor.

1.1 Podstata a funkce finanénich trha

Ve vsech vyspélych zemich je ekonomika zaloZena na trznim principu. Finan¢ni trhy
VvV této ekonomice slouzi ke vzdjemné integraci mezi poptavkou a nabidkou, coz slouzi

k oboustrannému uspokojeni potieb jak nabidkové, tak poptavkové strany. [23]

24

vyrobkd a sluzeb, trh vyrobnich faktorG (prace, puda) a trh kapitdlu neboli finan¢ni trh.
Subjekty, vystupujicich na téchto trzich, jsou domacnosti, firmy a stat. VSechny tyto trhy

funguji jako celek, vzdjemné se ovliviuji.

Témér vSechny subjekty v ekonomice musi fesit takovy stav, kdy maji bud’ prebytek
nebo nedostatek financnich prostfedkd. Na financni trhy vstupuji tfi druhy subjektd. Prvni
skupinou jsou ty jednotky s ptebytkem finan¢nich prostiedki (piebytkové jednotky). Vyznacuji
se tim, Ze v daném okamziku maji volné financni prostfedky, u kterych nepiedpokladaji
okamzitou spotfebu, a tak maji zdjem tyto penézni prostredky investovat (zapujc¢it deficitni
jednotce). Jedna se tedy o investory, ktefi na trh vstupuji vétSinou s cilem zhodnotit své

majetkové hodnoty.

Druhou skupinou jsou deficitni jednotky. Jde o subjekty, které naopak v soucasné chvili
zaznamenavaji nedostatek finan¢nich prostredkll. Vstupuji proto také na finan¢ni trhy s cilem
obdrZeni kapitalu od investoril a realizaci svych zamér. Velmi Casto se jedna o firmy, stat,
banky nebo napiiklad uzemné samospravni celky, jako jsou kraje nebo mésta, ktefi zde
vystupuji jako emitenti cennych papirti, které nabizeji prebytkovym jednotkam. Popfipadé 1ze
tyto jednotky povaZovat za dluzniky. Takovéto oznaceni se totiz vztahuje 1 na jednotky, které

penézni prostiedky ziskavaji vyuzivanim tvérovych sluzeb.

Tteti skupinou vystupujici na finan¢nich trzich jsou bankovni a nebankovni
zprostiedkovatelé. Vstupuji do procesu presunu kapitdlu mezi piebytkovou a deficitni
jednotkou. Tim je, pfedevsim pro piebytkové jednotky, sniZzeno riziko plynouci z celého
obchodu. Nicméné dojde tim ke zvySeni ndkladd, protoZe si zprostfedkovatelé uctuji poplatky
napt. za zprostiedkovani, emisni naklady, nebo poplatky za administrativu. Do této skupiny

patii banky, spofitelny, finan¢ni a tivérové instituce (bankovni zprostfedkovatel¢), dale také
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pojistovny, investi¢ni, podilové a penzijni fondy nebo jiné investicni spolecnosti (nebankovni

zprostiedkovatelé). [31]

Finan¢ni trh slouzi pfedevsim k zabezpecCeni piesunu volnych finan¢nich prostredki
od prebytkovych jednotek k tém deficitnim, ¢asto za pomoci zprostiedkovatelti. Diky témto
procesim dochazi k vétsimu a efektivnéjSimu vyuzivani finanéniho kapitalu v ekonomice.
Na finan¢nim trhu lze posuzovat tii zakladni druhy efektivnosti — alokacni, operativni

a informacni.

Alokacni efektivnost znamena, Ze volné financni prostiedky jsou pfesouvany k tém
deficitnim jednotkém, které nabidnou nejvyssi vynos o€istény o riziko. Pokud je dosazeno této
efektivnosti, plati zde tzv. Paretovo optimum. To znamend, ze hodnota vystupu jedné jednotky

se nemuze zvysit, pokud nedojde ke snizena u jiné jednotky.

Operativni efektivnost nastava, pokud je proces presunu finan¢ni prostiedkl proveden

S co nejniz§imi transakénimi naklady. Pokud jsou finan¢ni prostfedky alokovany pfi nizkych

nakladech, napomaha to k ristu vystupu na jednu vstupni jednotku.

Informacni efektivnost je ptedstavovana rychlosti a pfiméfenosti reakce kurzi, za které
se investi¢ni instrumenty obchoduji, pfi ozndmeni nové necekané informace. Pii dokonalé

informacni efektivnosti by kurzy instrumentti reagovaly okamzité skokovou zménou. [17] [31]

Financni trh zabezpecuje nékolik velmi dulezitych funkeci, potfebnych pro spravny chod

trzni ekonomiky. Jednd se pfedevsim o tyto funkce:

e Depozitni funkce predstavuje ukladéni financnich prostfedkl pfi co mozna
nejvyssi mife vynosu a zaroven nejnizS§im riziku. Trh totiz nabizi moznost
investovat do instrumentd s riznym vynosem, rizikem a likviditou.

e Funkce likvidity, znamenajici pfeménu investi¢nich instrumentii na penézni
hotovost. Na sekundarnich trzich totiz majitel investicniho instrumentu ma
moznost jej kdykoliv prodejem pfeménit na hotovost.

e Funkce wuchovani hodnoty, kdy diky vyuzivani investicnich nastroju
se investofi snazi zamezit snizovani kupni sily svych finanénich prostredki,
které zapiicinuje vliv inflace.

e Cenotvorna neboli informacni funkce slouZi ke stanoveni trzni ceny dané¢ho

investi¢niho instrumentu. Na trh pasobi vliv poptavky a nabidky po dané

investiéni moznosti, diky ¢emuz dojde k urCeni kurzu. Jednd se o velmi
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dilezitou funkci jak zpohledu mikroekonomickych subjektd, tak
I makroekonomickych. Investor je na zakladé kurzu schopen si vypocitat vynos
nebo riziko. Emitent je diky znalosti cen obchodovanych instrument zase
schopen ptesné urcit cenu vlastniho a ciziho kapitalu. Vlada a regulacni organy
zase mohou tyto znalosti vyuzivat fizeni fiskalni nebo monetarni politiky, nebo
pfi dohledu nad regulovanym trhem.

e Diverzifikace rizika nastava tehdy pokud investor investuje do vétSiho
mnozstvi riznych investi¢nich ndstroji. Pokud si vytvoii diverzifikované
portfolio, velmi tim snizi nebezpeCi ztraty svych vlozenych finan¢nich

prostiedku. [24] [31]

1.2 Struktura a ¢lenéni finanéniho trhu

S ohledem na slozitost a komplexnost financnich trht, je vhodné, je ¢lenit na jednotlivé
dil¢i trhy. Jak ukazuje Obrazek 1 uvedeny nize, bylo zvoleno pravdépodobné nejcastéjsi clenéni
na trh devizovy, trh drahych kovii, penézni trh a kapitalovy trh. Pficemz penézni a kapitalovy
trh se dale d¢li na trh cennych papirt a trh ivér. Na penéznim trhu se obchoduje s investicnimi
instrumenty, které maji kratkodobou splatnost, jednd se tedy o trh s kratkodobymi tvéry
a kratkodobymi cennymi papiry se splatnosti do jednoho roku. Zatimco na kapitdlovém trhu se
jedna o investi¢ni nastroje s dlouhodobou splatnosti delsi nez jeden rok a rozeznavame tak

déleni kapitalového trhu na trh s dlouhodobymi uvéry a s dlouhodobymi cennymi papiry. [23]

Finanéni trh
Trh 3 drahymi kovy Kapitilovy tth Penéni trh Devizovy trh
Trh Trh Trh Trh
dlouhedobich dleuhodolich krdtkodobych lxétkodobich
vEr cemich papiri cemich papiri e
Trh

cenmych

papiri

Obriazek 1: Clenéni finan&niho trhu

Zdroj: upraveno podle [24]
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Devizovy trh

Na devizovych neboli ménovych trzich se, jak uz nazev napovida, obchoduje s riznymi
narodnimi ménami. Transakce zde nejcastéji provadi komercni, poptipadé centralni banky.
Komeréni banky timto zptisobem mohou ziskat zahrani¢ni mény a centrdlni banky diky
operacim na devizovych trzich mohou provadét ménové intervence. Devizové burzy jsou

vyznamné piedevs§im tim, Ze se na nich vytvaii kurzy jednotlivych mén. [24]

Trh s drahymi kovy

Mezi nejvyznamnéjsi drahé kovy, s kterymi se obchoduje, patii zlato, stfibro, platina
a paladium. Pti obchodovani se zlatem je mozné redln¢ nakupovat fyzické zlato (pfimé forma).
Nejvétsi burzy fyzického zlata se nachdzeji v Londyné a v Curychu. Déle je mozné provadét
transakce nepfimou formou prostiednictvim listinnych cennych papir(. Pfima a nepiima forma
obchodovani je aplikovatelna i na dal$i drahé kovy jako jiz zminéné stiibro, paladium, platinu

nebo i méd’. [24]
Penézni trh

Na penéznim trhu se obchoduje s kratkodobymi cennymi papiry a kratkodobymi avéry.
To znamena, ze obchodované investi¢ni nastroje maji splatnost do jednoho roku. Na tomto trhu
vystupuji subjekty s doCasnym piebytkem finan¢nich prosttedki, které své volné prostiedky
nabizeji a subjekty s doCasnym nedostatkem, které pravé naopak tvoii poptavku po téchto
finan¢nich prostfedcich. Prosttedky jsou nabizeny a poptavany docasné, t0 znamena,
ze se jedna o Casové obdobi viadu hodin nebo dni, maximalné¢ mésic. Obchodované
kratkodobé instrumenty maji vétSinou nizkou vynosnost a rizikovost a zaroven se vyznacuji
velmi vysokou likviditou. Za nejbéznéji obchodované investi¢ni nastroje miizeme povazovat

sménky, pokladni¢ni poukazky nebo depozitni certifikaty. [31]

Firmy zde hledaji prostfedky pfevazné na financovani provozniho kapitdlu, naproti
tomu domacnosti a stat zde maji moznost ziskat kratkodobé ptjcky. Naproti tomu nejvetsimi
poskytovali penéznich prostfedki na téchto trzich jsou komercni banky, poptipadé centralni

banka. [24] [31]

Kratkodobé cenné papiry jsou obchodovanéjsi nez ty dlouhodobé. Z toho ditvodu jsou

povazovany za likvidnéjsi, dale také podléhaji mensim cenovym vykyvum. [24]
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Kapitalovy trh

Jak jiz bylo vySe nastinéno, rozdil mezi kapitdlovym a pené¢znim trhem je predevSim
v Casovém hledisku obchodovatelnych cennych papirt. Na kapitdlovém trhu se provadi
transakce s takovymi instrumenty, které maji dlouhodoby charakter. Jedna se dlouhodobé cenné
papiry a jejich derivaty. Mizeme sem zaradit naptiklad akcie, dluhové cenné papiry, warranty,
investi¢ni certifikaty nebo strukturované investi¢ni produkty. Kapitalovy trh je dale popsan

Vv nasledujici kapitole 1.3. [24]
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2 KAPITALOVE TRHY

Na finan¢nich trzich a tim padem i na kapitalovych trzich mizeme rozliSovat prvotni

a sekundarni prodeje, diky cemuz je mozné trhy ¢lenit na primérni a sekundarni.

Na primarnim trhu jsou nabizeny nové emitované cenné papiry se splatnosti vzdy delsi
nez jeden rok. Deficitni jednotka, ktera je emitentem tohoto finan¢niho nastroje ziskava jejich
prodejem volné finan¢ni prostfedky. Miizeme se zde setkat se dvéma riiznymi druhy emise,
s vefejnou a nevetejnou (soukromou). U vefejné emise na primarnim trhu jsou nové cenné
papiry nabizeny ke koupi vetejnosti, ktera ma zajem investovat své volné finan¢ni prostredky.
Celad emise musi byt schvalena staitnim orgdnem vykonavajicim dozor nad finan¢nim trhem.
Naproti tomu u soukromé emise nejsou takové pozadavky na formdlni naleZitosti. Emitent
vétSinou nemusi napiiklad vypracovat prospekt cenného papiru. Celkové je i diky tomu
soukroma emise spojena s neporovnatelné niz§imi ndklady nez emise vefejnd. Cenny papir
neveiejné emise nabizi emitent predem vybrané a oslovené skupiné potencialnich investort.
Tito investofi vétSinou drzi investi¢ni instrument po celou dobu jeho Zivotnosti, a proto vétSinou
nepozaduji, aby bylo moZzné snim obchodovat na organizovanych trzich. Obchody
na primarnich trzich, tak ptfimo podporuji investice, nebot’ emitent cenné¢ho papiru ziska jeho

prodejem finanéni prostiedky, které dale vyuziva pii vykonavani své ¢innosti. [31]

Naproti tomu sekundarni trh slouZi k obchodovani s jiZ difive vydanymi cennymi papiry.
Osoba nabizejici cenny papir na tomto trhu, tak neni jeho emitentem, ale je jiz bud’ prvnim nebo
dalsim majitelem v fad¢, kdo tento investi¢ni instrument ma ve svém drZeni. Na sekundarnich
trzich se vétSinou obchoduje s vétSimi objemy cennych papird neZ na trzich primarnich, a to
Z toho diivodu, Ze zatimco na primarnim trhu mtze byt cenny papir prodan pouze jednou, tak
na sekundarnim je mozné ho prodavat opakované. Tyto trhy tedy slouzi predevsim k zajiSténi
likvidity obchodovatelnych cennych papird. Na rozdil od primarnich trhl, sekundarni trhy
pfimo nepodporuji nové investice, protoze emitent cenného papiru jiz neziska Zadné financni
prosttedky za prodej jim vydaného cenného papiru, ktery byl zobchodovan na sekundarnim
trhu. Stejné jako u primarnich trhi i lze je mozné rozliSovat vefejné a nevefejné (smluvni) trhy.
Tyto dvé skupiny se opét 1isi tim, ze na nevetejné ¢asti trhu neni investi¢ni instrument nabizen

Sirsi vefejnosti, ale pouze predem uréenym subjektim. [24]

Samotny vetejny segment sekundarniho trhu ma takovy vyznam a provadi se na néj
takové mnozstvi obchodul, Ze z diivodu jeho lepsi prehlednosti je mozné ho cClenit na dve

skupiny.
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Tou prvni je neorganizovany trh. Patii sem piedev§im obchody provadéné
tzv. na ptepazce oznacované jako OTC (over-the-counter), kdy subjekt, ktery ma potiebu
prodeje nebo ndkupu provede danou transakci obycejné s obchodnikem s cennymi papiry nebo
nekterou jinou instituci, ktera se profesionalné zabyva a dany obchod bud’ zprostrfedkuji nebo

jen provedou s vyuzitim vlastniho portfolia.

Organizovany trh na sekundarnim trhu jsou zpravidla obchody probihajici na burze nebo

pies jinou instituci, ktera organizuje obchody na vefejném trhu.

2.1 Vymezeni burzy

Jednou z mnoha moznych definic burzy muze byt, ze ,, burzu lze vymezit jako zvlastnim
zplisobem organizované shromdzdeéni subjektii, kteri se osobné tvari v tvar schazeji na presné
vymezeném misté nebo jsou propojeni prostiednictvim pocitacové sité bez osobnich schiizek
a kteri obchoduji s presné vymezenymi instrumenty, presné vymezenym zpiisobem, podle presné

vymezenych pravidel a v presné vymezeném case . [31, s. 47]

Uz podle znéni této definice miizeme burzy rozliSovat na tzv. prezenéni a elektronické.
U prezenéni burzy se subjekty setkavaji fyzicky na urcitém misté. Obchody tedy probihaji tvari
v tvaf. Na rozdil od elektronické burzy, kde se subjekty, ktefi provadeji obchod fyzicky
vV zadném momentu transakce nesetkaji a veSkeré dorozumivani probihd vyhradné

pies elektronické komunikaéni prostiedky. [31]

Z pohledu finan¢nich trhii povazujeme burzu za jejich nedilnou soucast, majici
vyznamnou roli v kazdé ekonomice zaloZené na trZznim principu. Spravné fungujici burza plni
nékolik vyznamnych funkci zajistujici spravny chod ekonomiky, kdy pfi netiplném naplnéni
téchto cilti mize ovlivnit vyvoj nejen finan¢nich trhi, ale i celé ekonomiky. Mizeme rozliSovat

¢tyfi zékladni funkce burzy:

1. Obchodni funkce neboli likvidita znaci, Ze majitel finan¢niho instrumentu, ma
kdykoliv moznost ho prodat, pokud je s danym instrumentem na dané burze
obchodovano, za cenu, ktera je vytvofena stfetdvanim nabidky s poptavkou.
Jedna se o pfeménu instrumentu ve finan¢ni hotovost s ¢aste¢nymi transak¢énimi
naklady.

2. Cenotvorna (informacni) funkce, kdy na kazdé burze dochazi ke stietu
nabidky s poptavkou po jednotlivych instrumentech a na zidklad¢ tohoto

stietavani je burzou stanovovana cena daného instrumentu. Vysledné kurzy,
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za které se obchoduje mohou hrat dulezitou informativni funkci napftiklad
I pfi mimoburzovnich obchodech.

3. Aloka¢ni funkce je burzou zajist'ovana, kdy kromé sekundarniho trhu funguje
i jako trh primarni a emitenti jejim prostfednictvim emituji nové investiéni
instrumenty. V takovéto situaci pak dochazi pies burzu k pfesunu finanéniho
kapitadlu od investori pifimo k emitentim (od ptebytkovych k deficitnim
jednotkam).

4. Funkce spekulace je proces, pii kterém dochazi k posuzovani, porovnavani
a odhadovani budoucich okolnosti, stavl a faktort, které maji vliv na zménu
kurzl investi¢nich instrumenti. Spekulanty 1ze ¢lenit na byky a medvédy. Byci
se zaméfuji na optimistické spekulace, kdy véti vrast kurzu urcitého
instrumentu, ktery koupi s vidinou vzestupu kurzu, ktery by jim pii nasledném
prodeji piinesl vynos. Medvédi jsou pravy opak, progndzuji snizovani kurzu,
a proto zacinaji s odprodeji téch instrumentd ve svém investiénim portfoliu,
kterych se pokles ceny bude podle jejich ndzoru tykat, aby poté je nakoupili zpét

za nizsi kurz.

Je nutné si uvédomit, Ze burza se fadi mezi organizované trhy, proto jeji provoz je pfesné
vymezen fadou burzovnich zakond, predpisii a vyhlasek stanovenych statem, centralni bankou
nebo jinou tomu pfislusnou instituci. Nej€astéji jsou burzy organizovany na ¢lenském principu,
coz znamena, ze pokud chce néjaky subjekt provést obchod na burze a neni jejim ¢lenem, tak
musi obchod provést prostfednictvim sluZeb takového subjektu, ktery je ¢lenem dané burzy.

Takovéto subjekty provadi své obchody nepfimo, prostfednictvim burzovniho obchodnika. [18]
[31]

Kazda burza také ma své tzv. burzovni indexy. Do téchto indext jsou nejcastéji vybrany
nejvyznamnéjsi obchodovatelné tituly. Volatilita téchto kurzii vyvolavd zménu hodnot
burzovniho indexu. Investofi, tak diky tomu ziskavaji informace o situaci a vyvoji na trhu, také
ma vyznamnou informac¢ni hodnotu pfi vytvareni nejriznéjsich technickych analyz. Nicméné
je rozdil mezi trznim indexem a trznim primérem. Dale je moZné indexy délit na souhrnné,
které ve své bazi obsahuji vSechny obchodovatelné tituly a vybérové, kde jsou urcovany tituly,

které budou pattit do zakladu pro vypocet indexu.

TrZzni primér se nyni pouziva pouze ojedinéle, nejde o index v pravém slova smyslu,

jedna se pouze o prumér zkurzli vybranych tituld, nicméné lze sem zafadit jeden
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z nejznaméjsich ukazatelit americky Dow Jones nebo tieba japonsky Nikkei 225. Velkou
nevyhodou trznich priméra jejich vysledné hodnoty jsou siln€ ovliviiovany zménou kurzii akceii
Vv bazi indexu. ProtoZe ty tituly s malym kurzem pii svém vykyvu index pftili§ neovlivni, tak ty,
které maji velmi vysoké kurzy, jsou schopny trzni pramér velmi ovlivnit.

Trzni index je vypocitavan s vyuzivanim poméra urcitych hodnot v indexové bazi.
Napftiklad se mize jednat o udaj o trzni hodnoté. V prvni den je indexu piifazen urcity pocet
bodd (obvykle 1, 10, 100 nebo 1000) a od tohoto dne jsou pii zméné poméri tyto body
prepocitavany. Pfi pohledu na historicky vyvoj indexi, tak dostaneme ¢asovou osu. Mezi
zastupce tohoto druhu indext patii index ¢eské Burzy cennych papiri Praha PX, americky
Standard and Poo’rs 500 Stock Composite Index, japonsky TOPIX nebo francouzsky
CAC 40 Index. [31]

V Ceské republice jsou dvé vyznamné burzy. Prvni vétsi a dalezitéjsi je Burza cennych
papirti Praha, a. s. (BCCP), ktera vznikla 24. listopadu 1992. Byla zalozena celkem 17 ¢leny,
12 Ceskymi a slovenskymi bankami a 5 obchodniky s cennymi papiry. Funguje na ¢lenském
principu a moZnost provadét na ni obchody maji pouze jeji &lenové a Ceska narodni banka spolu
s Ministerstvem financi Ceské republiky. Obchodovat se na ni za¢alo 6. dubna nasledujiciho
roku. Diky jednotlivym privatiza¢nim vlndm v nésledujicich letech se rapidné zvysoval pocet
emisi, avSak v roce 1997 bylo na akciovém burzovnim trhu vyfazeno pies 1300 emisi kvili
nizké likvidité. Od té doby zacalo postupné sniZzovani poctu obchodovatelnych emisi,
se kterymi se snizoval 1 objem provadénych obchodu. Stejny trend je moZné pozorovat i u poctu
burzovnich ¢lenti, kdy v roce 1996 dosahl tento pocet maximalni hodnoty 106 ¢lend, tak poté
zacal znovu vyrazny pokles. Uz v roce 1998 zde bylo o 40 ¢leni méné, v roce 2009 pouze
20 a v lednu 2018 uz jich je pouze 16, nepocitaje CNB a Ministerstvo financi CR. [18] [25]

Druhou z vyznamnych &eskych burz je RM-SYSTEM, ¢eské burza cennych papirt, a. s.
existujici uz od roku 1993. Jedna se o elektronickou burzu. Do 1. prosince 2009 méli ptimy
pristup na tuto burzu vSichni registrovani klienti, nicméné od tohoto data je pfimy vstup
naburzu pouze pro licencované obchodniky s cennymi papiry a pro vybrané fyzické
a pravnické osoby, které spliiuji podminky pro vstup. Ostatni investofi maji moznost zfidit
si U spole¢nosti Fio banka, a. s. ucet, diky ¢emuz mohou pies Fio jako zprostfedkovatele
provadét své obchody. RM-SYSTEM je zaméfen spide na mensi nebo stfedni investory diky
niz8im transakénim nakladim. Tato burza cennych papirt je ve vlastnictvi spole¢nosti Fio
banka, a. s. Obchoduje se i s fadou akciovych titult, které se na BCPP neobchoduji jako jsou

napiiklad akcie spolec¢nosti Vitkovice, a. s. nebo Prazska energetika, a. s. [18] [20]
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3 PREDSTAVENI ZVOLENYCH AKCIOVYCH SPOLECNOSTI

Praktickou ¢asti této bakalarské prace je investovani na vybranych burzach do akcii

vybranych spole¢nosti v piedem urcenych odvétvich za pomoci riznych modelovych ptiklada.

Burzy, ze kterych jsou vyhodnoceny modelové priklady byly vybrany ¢eska Burza
cennych papirit Praha, americkdi New York Stock Exchange a némecka Frankfurter
Wertpapierborse. Dale byly ur€eny tii odvétvi hlavni podnikatelské aktivity spolecnosti a to
energetika, finance a telekomunikace, pficemz z kazdého odvétvi byla z uvedenych burz
vybrana jedna spolecnost, se kterou na ni probihaji obchody. Vybrané spolecnosti vidime

tabulce 1.

Tabulka 1: Vybrané spole¢nosti podle odvétvi a zemi

Odvétvi / Stat Ceska republika USA Némecko
Energetika CEZ NextEra Energy E.ON

Finance Komeréni banka Citigroup Commerzbank
Telekomunikace 02 CR AT&T Deutsche Telekom

Zdroj: vlastni zpracovani

C‘EZ, a. s.

Zkratka CEZ zna¢i Ceské energetické zavody. Tato akciové spolegnost, jejiz majoritnim
vlastnikem je Ministerstvo financi CR (69,78 % k 17. 6. 2017). Jedna se o nejvétsiho vyrobce
a distributora elektrické energie v Ceské republice. Zaroveti je to matei'ska spolecnost skupiny
CEZ, do které spadaji napiiklad podniky jako CEZ Teplarenska, a. s., Elektrarna Détmarovice,
a. s., Severoéeské doly, a. s., CEZ Distribuce a jiné. V Ceské republice spolegnosti skupiny
CEZ se zabyvaji t&zbou a prodejem uhli, vyrobou elektiiny a tepla a jejich distribuci, vénuji se
obchodu s elektrickou energii a jinymi komoditami, prodejem elektrické energie, tepla
a zemniho plynu koncovym zakazniktim a dal§im sluzbam jako je naptiklad poskytovani sluzeb
virtualniho operatora CEZ Mobil. Vyrobu elektrické energie zajistuji ptes jaderné, vodni,
uhelné, plynové, fotovoltaické, bioplynové a vétrné elektrarny. Spolec¢nost ma zakladni kapital
o0 velikosti 53 789 975 900 K¢, ktery je tvofen 537 899 759 ks akcii o nominalni hodnoté
100 K¢ a ISIN titulu je CZ0005112300. [27]

NextEra Energy Inc.

Spole¢nost NextEra Energy, Inc. je americkd spole¢nost se sidlem v Juno Beach

v americkém staté Florida. Zalozena byla v roce 1925. Jedna se o firmu pusobici v oblasti
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vyroby elektrické energie a distribuci elektrické energie. K vyrob¢ elektrické energie ji slouzi
mnozstvi vétrnych elektraren, solarnich a tepelnych elektraren a také nékolik jadernych
elektraren. VSechny jsou rozmistény piedev§im ve Spojenych statech americkych a nékolik,
predevsim vétrnych elektraren se nachdzi i na izemi Kanady. Zaméstnava okolo 14 tisic lidi
a ve svém odvétvi se fadi mezi nejveétsi spolecnosti na svété. Dale je tato spolecnost v tabulkach
uvadéna ve zkratce NEE. Tato spole¢nost za dobu svého ptisobeni emitovala jiz 470 793 941 ks
akcii 0 nominalni hodnoté 1 USD a ISIN tohoto akciového titulu je US65339F1012. [21]

E.ON SE

E.ON funguje jako holdingova spole¢nost. Jeji sidlo je v Essenu v Némecku. Radi
se mezi nejvetsi energetické spolecnosti v Evropé. Kromé Némecka spolecnost plsobi
i v dal§ich evropskych statech jako je Velké Britanie, Italie, Rumunsko, Slovensko nebo Ceska
republika. V CR puisobi prostiednictvim spoleénosti E.ON Ceska republika, s. r. 0., E.ON
Energie, a. s. nebo E.ON Distribuce, a. s. Kromé& elektrické energie se E.ON fadi v Ceské
republice také mezi nejvyznamnéj$i dodavatele plynu domécnostem. Ma zde pies 60 tisic
odbérnych mist. Zakladni kapital spolecnosti je ve vysi 2201099000 EUR
(cca 56 017 267 400 K¢) rozdélen na 2 201 099 000 ks akcii o nominalni hodnoté 1 EUR. Jde
o voln¢ obchodovatelny titul z frankfurtské burzy, jehoz ISIN je DEOOOENAG999. [29]

Komeréni banka, a. s.

Jde o bankovni instituci vystupujici na ¢eském finan¢nim trhu. Od roku 2001 spada
do francouzské mezinarodni skupiny Société Générale. Patii mezi pfedni bankovni instituce
v CR. Kromé podnikového, retailového a investiéniho bankovnictvi nabizi klientim i dalsi
sluzby jako penzijni pfipojiSténi, stavebni spoteni, faktoring aZ ptes rtizné typy uvért a
pojisténi. V nasledujicich tabulkach je spole¢nost znafena zkratkou KB. Zakladni kapital
spolec¢nosti je ve vysi 19 004 926 000 K¢, tvoteny 190 049 260 kusy akcii o0 nominalni hodnoté
100 K¢. Jeji akcie jsou volné obchodovatelné na Prazské burze a ISIN tohoto titule je
CZ0008019106. [32]

Citigroup Inc.

Citigroup je americka spolecnost se sidlem v New York City. Patii spolu s JPMorgan
Chase, Wells Fargo a Bank of America mezi Ctyfi nejveétsi bankovni instituce v USA. Byla
zalozena v roce 1812 pod nazvem Citicorp, kdy v roce 1998 doslo k fuzi s Travelers Group
a zaroven byl zménén nazev na soucasné Citigroup. Nicméné o Ctyii roky pozdéji se Travelers

Group odvratil. Nyni tedy pod Citigroup je spolec¢nost Citicorp, coz je holdingova spolecnost
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napiiklad pro Citibank a mnozstvi dalSich mezinarodnich dcefinych spolecnosti. Ma
nadnarodni piisobnost a specializuje se na bankovni a finan¢ni sluzby, mezi které patii
soukromé bankovnictvi, kreditni karty, podnikové bankovnictvi, investi¢ni bankovnictvi,
zpracovavani finan¢nich analyz. Zakladni kapital této spole¢nosti byl kroku 2017 byl
2,57 mld. USD, coz je v piepoctu okolo 54,718 mld. K¢ (kurz USD — CZK ke dni 29. prosince
2017 byl 21,291 K¢&). Spolecnost emitovala jiz 2 570 065 748 ks akcii a oznaceni ISIN této
akcie je US1729671016. [1]

Commerzbank AG

Némecka spolecnost Commerzbank se sidlem ve Frankfurtu poskytuje bankovnictvi
a finan¢ni sluzby, piedevsim se jednd o soukromé bankovnictvi, bankovnictvi pro podniky,
investi¢ni sluzby. Jeji pocatky sahaji aZz do roku 1870, pficemZ v soucasnosti se fadi mezi
nejveétsi bankovni instituce v Némecku, zaroven pusobi ve vice nez 50 statech svéta. V nize
uvadénych tabulkach je tato spole¢nost vedena pod zkratkou CBK. Zakladni kapital spole¢nosti
Commerzbank, ktery déla 1,252 miliardy EUR, je tvofeny 1 252 357 634 ks akcii a akcie maji
oznaceni ISIN DEOOOCBK1001. [2]

02 Czech Republic, a. s.

Telefonica O2 Czech Republic, a. s. vznikla v roce 2006, kdy doslo ke zméné nazvu
Ceského Telecomu, ktery provozoval pevné linky a zaroven jeho sloucenim se spole¢nosti
pod nazvem Eurotel, ktera byla v tehdejsi dobé jednim z nejvyznamnéjSich poskytovatell
mobilnich linek. V roce 2013 doslo k vyznamné udalosti, kdy majoritni podil 66 % spolec¢nosti
Telefonica skoupila nizozemska investi¢ni skupina PPF za 63,6 mld. K¢ a nasledujici rok doslo
k dal$i zméné nazvu, kdy bylo vypusténo slovo Telefonica a oficialni nazev tak nyni je
02 Czech Republic, a. s. Vsoucasné dobé je O2 CR nejvétsim poskytovatelem
telekomunika&nich sluzeb na uzemi Ceské republiky. Mezi poskytovanymi produkty lze nalézt
mobilni sluzby — pfedplacené karty a tarify, poskytovani internetu a v neposledni fad¢ televizni
vysilani 02 TV. Mobilni a pevné linky vyuziva od O2 v CR okolo 8 milionti klientii. Zakladni
kapital spole¢nost 02 CR je 3 102 200 670 K&, rozdéleny do 310 220 057 ks akcii o nominalni
hodnoté 10 K¢ a 1 ks akcie o nominalni hodnoté 100 K¢&. ISIN titulu je CZ0009093209. [19]

AT&T Inc.

AT&T je zkratka pro nazev American Telephone and Telegraph zalozenou 1983. Jde
0 americkou spole¢nost podnikajici v telekomunikacich. Sidlo ma v Dallasu ve staté¢ Texas.
Spolecnost je druhou nejvétsi telekomunikacni spole¢nosti v USA a provozuje zde nejvetsi sit’

pevnych linek, zaroven diky svym aktivitdm v Tichomofti a Asii patii k nejvétsim spole¢nostem
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V tomto odvétvi na svété. Mezi poskytovanymi sluzbami je satelitni televize, digitalni televize,
Sirokopasmové pripojeni, mobilni a pevné linky. Zakladni kapital je ve vysi 6,139 mld. USD,
ktery je tvofen 6 141 532 706 ks akcii a ISIN titulu je US00206R1023. [13]

Deutsche Telekom AG

Némecka spole¢nost se sidlem v Bonnu, zaloZzena v roce 1996. Deutsche Telekom je
nejvetsim poskytovatelem telekomunikacnich sluzeb v Evropé a fadi se k nejvétSim ve svéete.
Vlastni, nebo ma alespon vlastnicky podil v telekomunika¢nich spole¢nostech v ramci celého
svéta. Pusobi v 50 statech svéta. Jednou z jeho produktovych znacek, kterou hojné vyuziva je
T-Mobile. V Ceské republice je spoleénost T-Mobile Czech Republic, a. s. vlastnéna pravé
spole¢nosti Deutsche Telekom, ktery ma ve spole¢nosti 100% podil. V jinych ¢astech svéta ma
vlastnické podily nebo je jedinym vlastnikem naptiklad v telekomunikacnich jako
spole¢nostech T-Mobile US, Inc, T-Systems Singapore Pte. Ltd., T-Mobile Netherlands B.V.
nebo Deutsche Telekom (UK) Ltd. V nasledujicich tabulkach bude tato akciova spole¢nost
uvadéna pod zkratkou DT. Zakladni kapital tvoieny 4 742 941 596 ks akcii o nominalni hodnoté
1 EUR je 4,743 mld. EUR a ISIN titulu ma oznac¢eni DE0005557508. [12]
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4 INVESTOVANI DO VYBRANYCH AKCIi PODLE ODVETVI
S VYUZITIM MODELOVYCH PRIKLADU

V této kapitole byly vypocitiny modelové situace pii investovani do vybranych

akciovych spole¢nosti s dobou drzeni cenného papiru jeden a tii roky.

4.1 Investovani po dobu 1 roku

Pii modelovych piikladech investovani po uritou dobu, byla vzdy porovnavana
vynosnost pii investovani do vSech zvolenych odvétvi v ramci jednoho statu a také investovani
podle odvétvi napii¢ vSemi vySe zvolenymi zemémi. Investovalo se z pohledu ceského
investora, ktery mé¢l v kazdém modelovém piikladu volné penézni prosttedky v celkové vysi
750 000 K¢&. Pii nakupu kazdého jednotlivého akciového titulu tedy dany investor operoval
s finan¢nimi prosttedky ve vysi 250 000 K¢&. V piipadé investice v cizi méné, byla ¢astka
tykajici se prodeje, nakupu nebo vyplaty dividendy piepoctena do korun ¢eskych podle ten den
platného ménového kurzu, ktery byl stanoven Ceskou narodni bankou. Datum nakupu bylo
stanoveno pro vSechny modelové piiklady investovani po dobu trvani jednoho roku na 1. inora
2017 a datum prodeje bylo 31. ledna 2018. Devizovy kurz byl ve dne nakupu akcii stanoven
nasledovné: 1 USD = 25,074 K&, 1 EUR = 27,02 K¢&. Kurz v dobé prodeje stanovila CNB jako
1 USD =20, 291 K¢ a 1 EUR = 25,27 K&. Vynos je pocitan jako hruby a modelové ptiklady
nezahrnuji transakéni naklady, dafiové zatiZzeni ani jiné poplatky spojené s ndkupem nebo
prodejem akcii. Celkovy vynos uvedeny v tabulkach je vynos z prodeje, ktery je navysSen
o dividendy. [16]

4.1.1 Portfolio investic podle odvétvi — energetika
Z tabulky 2 je patrné, ze v tomto modelovém piikladu investor vlozil své volné penézni

prostiedky do spole¢nosti z energetického primyslu.

Tabulka 2: Investovani do energetiky na jeden rok

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢&) (K¢) (K¢o) (K¢) (K¢)

CEZ 430,50 580 | 249690 530,50 307 690 | 19 140 326 830
NEE 3074,57 | 81 249 040 3163,77 | 256 265 | 7 360,83 | 263 626
E.ON 190,55 1311 | 249811 202,84 265926 | 7323,25 | 273 246
Celkem 748 541 829 881 | 33 824,08 | 863 702

Zdroj: vlastni zpracovani podle [6] [8] [10]
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Podle tabulky 2 byla nakupni cena NextEra Energy byla v dobé uzavieni trhu dne
1.2.2017 stanovena na 122,62 USD (3074,57 K¢), prodejni cena pak dne 31. ledna
2018 na 155,92 USD (3162,21 K¢&). Nakupni cena E.ON byla 7,052 EUR (190,55 K¢), kurz pfi
prodeji naproti tomu stoupl na hodnotu 8,027 EUR (202,80 K¢). [6] [8] [10]

Nejvyssi hruby vynos z dividendy zaznamenal CEZ, ktery vyplatil jednorazové
33 K¢ za akcii, s rozhodnym dnem 27. ¢ervna 2017. Poté byla némecka spole¢nost E.ON, ktera
vyplacela 0,21 EUR za akcii, coz v prepoctu Cini piiblizn¢ 5,586 K¢, s rozhodnym dnem
11.5.2017. Posledni pifi porovnavani vynosu z dividend je americkd spole¢nost NextEra
Energy, ktera dividendu vyplacela ¢tvrtletné ve fixni vysi 0,983 USD, pii pfepoctu na koruny
ceské se tedy hodnota pohybovala podle zmén kurzi od 21,03 K& do 25,06 K¢&. Rozhodnymi
dny pro vyplatu dividend byly 28.2.2017, 30.5.2017, 25.8.2017 a 24.11. 2017. Vynos relativni
je pocitan z celkovych vynost plus dividendy. [6] [8] [10]

Tabulka 3: Vynosnost v energetice za jeden rok

Podnik Dividendovy hruby | Celkovy hruby Vynos relativni
vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

CEZ 19 140 77 140 30,89

NEE 7 361 14 586 5,86

E.ON 7323 23435 9,38

Celkem za odvétvi | 33 824 115 161 15,38

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedenych hodnot ztabulky 3 je patrné, Ze celkova ro¢ni vynosova mira
15,8 % je velmi dobré zhodnoceni finan¢nich prostfedki. Nejvyrazngji k tomuto vysledku
ptispél CEZ, ktery za jeden rok zaznamenal riist svého kurzu o 100 K¢& (0 23,23 %), zaroveii
také mél velmi vysokou dividendu na jednu akcii s ohledem na jeji trzni hodnotu v porovnani
S ostatnimi  spoleCnostmi v odvétvi. Druha skon¢ila spole¢nost E.ON s vynosnosti
9,38 % s hrubym vynosem 23 435 K¢. Posledni byla americkd spole¢nost NextEra Energy,
ktera dosahla na vynosovou miru 5,86 % a hrubym vynosem 14 586 K¢ z ¢ehoz vyplata

dividendy ptedstavovala 7 361 K¢.

4.1.2 Portfolio investic podle odvétvi — finance
V nize uvedené tabulce 4 jsou uvedeny zékladni informace o jednoleté investici

do finan¢éniho sektoru.
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Tabulka 4: Investice do financich na jeden rok

Podnik Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos

cena (ks) investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K?)

KB 886,00 282 249 582 934,00 263388 | 11280 274 668
Citigroup | 14054 | 177 248 756 1591,65 | 281722 |3917,05 285 639
CBK 221,4 1129 | 249961 335,03 378249 |0 378 249
Celkem 748 299 923359 |15197,05 | 938556
Zdroj: viasmi zpracovéni podie [4] [5] [9]

Podle tabulky 4 byl kurz pro nakup akcii spole¢nosti Citigroup byl

56,05 USD (1 405,40 K¢), kurz v dobé prodeje 78,48 USD (1 591,65 K¢). Pti nakupu akcii
némecké Commerzbank byl kurz v dobé uzavieni trhu stanoven na 8,194 EUR (221,40 K¢).
Pii prodeji byl aktualni kurz 13,258 EUR (335,03 K¢) za jednu akcii. [4] [5] [9]

Na vysi vyplacenych dividend, byla stejné jako v energetickém odvétvi nejstédiejsi
Komer¢ni banka, ktera vyplacela 40 K& na jednu akcii s rozhodnym dnem 18. dubna
2017. Druhou spole¢nosti byla americka Citigroup, kterd vyplacela dividendy c¢tvrtletné. Prvni
dvé ctvrtleti za 0,16 USD (4,035 K¢ a 3,94 K¢&) s rozhodnymi dny 6. inora 2017 a 1. kvétna
2017, zbyvajici dvé ctvrtleti byla hodnota dividendy 0,32 USD (7,08 K¢ a 7,07 K¢) na jednu
akcii s rozhodnymi dny 7. srpna 2017 a 6. listopadu 2017. Posledni némeckd Commerzbank
na valné hromadé odhlasovala, Ze v roce 2017 se nebudou vyplacet zddné dividendy a cely zisk

zUstane ve spole¢nosti, ptedevsim z divodu finanéné naro¢né restrukturalizace. [4] [5] [9]

Tabulka 5: Vynosnost ve financich za jeden rok

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

KB 11 280 25 086 10,05

Citigroup 3917 36 883 14,83

CBK 0 128 288 51,32

Celkem za odvétvi 15197 190 257 25,43

Zdroj: viastni zpracovani

Diky hodnotam uvedenym v tabulce 5 vidime, Ze hruby vynos z drzeni akcii po dobu

jednoho roku ve vysi 2543 9% je silné nadprimérny. Zpisobily ho piredevsim akcie

Commerzbank s hrubym vynosem 51,32 %, ktera méla rozdil v kurzu pfi nakupu a pii prodeji
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5,064 EUR (113,63 K¢), coz je rust o 51,32 %, coz na jednu stranu kompenzovalo, usly piijem
z dividendy, kterou se spolecnost rozhodla nevyplatit. Dalsi vysoky vynos, témér
15 % zaznamenala akcie Citigroup, vzhledem ke srovnatelné vysi vkladu nicméné tento vynos
byl téméf tfetinovy oproti Commerzbank, a to i pies skuteCnost, Ze spole¢nost vyplatila
dividendy ve ¢tvrtletnich vinach o celkové hodnoté 3917,05 K¢&. Jako posledni v porovnavani
byla Komer¢ni banka, kterd zaznamenala hruby nominélni vynos o 11 797 K¢ nizsi nez druha
Citigroup. Relativni vynos poté byl na velmi piijatelnych 10,05 %. Nicmén¢ je nutné znovu
pfipomenout, ze se jedna o hrubou vynosnost, od které nebyly odecteny transak¢ni naklady, ani

dang a jiné poplatky.

4.1.3 Investovani podle odvétvi — telekomunikace
Nize uvedena tabulka 6 dava piehled o investici do spolecnosti jejichz hlavni obor

¢innosti jsou telekomunikace.

Tabulka 6: Investovani do telekomunikaci na jeden rok

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K&) (K&) (K&) (K&) (K&) (K?)
02 C.R. | 260,50 959 249 820 284,00 272 356 | 16 303 288 659
AT&T 1054,61 | 237 249 943 759,90 180096 |10650,17 | 190 746
DT 433,00 577 249 841 356,94 205954 | 9146,6 215101
Celkem 749 604 658 406 | 36 099,77 | 694 506

Zdroj: viastni zpracovéni podle [3] [7] [11]

Akcie spole¢nosti AT&T byly pofizeny s kurzem 42,06 USD (1 054,61 K¢) a po jednom

roce drzeni prodany s kurzem 37,45 USD (759,90 K¢). Majetkové cenné papiry emitované

podnikem Deutsche Telekom se 1. 2. 2017 prodavaly za 16,025 EUR (433,00 K¢) a kurz pti
prodeji m¢l hodnotu 14,125 EUR (356,94 K¢). [3] [7] [11]

S ohledem na vysi dividendy znovu dominovala spoleénost O2 z Ceské republiky
se 17 K¢ na akcii s rozhodnym dnem 10. kvétna 2017. Druhou nejstédiejsi spolecnosti byla
americka telekomunikacni spolecnost AT&T. Opét dividendu vypléacela Ctvrtletné. Za dobu
drzeni titulu byly ¢&tyfi  vyplaty. Prvni tfi  vyplaty dividend byly ve vysi
0,49 USD (10,76 K¢ - 12,29 K¢) s rozhodnymi dny 10. 4. 2017, 10. 7. 2017 a 10. 10. 2017.
Ctvrta vyplata byla na ¢astku 0,50 USD (10,66 K¢) za akcii s rozhodnym dnem 10. 1. 2018.

Poslednim ve srovnani v oblasti vyse vyplat dividend skon¢ila Deutsche Telekom. Ta vyplacela

28



za rok 2016 dividendu 0,60 EUR (15, 85 K¢) za akcii. Rozhodny den byl 31. kvétna 2017,
vyplata prob¢hla 28. ¢ervna 2017. [3] [7] [11]

Tabulka 7: Vynosnost v telekomunikacich za jeden rok

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

02 C.R. 16 303 38839 15,55

AT&T 10 650 - 59197 -23,68

DT 9147 -34 740 -13,91

Celkem za odvétvi | 36 100 -55 098 -7,35

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 7 je mozné vycist, Ze za celé¢ odvétvi telekomunikaci byl u zvolenych
spole¢nosti dosazen hruby zaporny vynos -7,35 %. Ackoliv vSechny spolecnosti vyplacely
dividendy, tak jedina O2 Czech Republic, a. s. zaznamenala rust kurzu a stala se tak jedinym
z vybranych tituli, ktery generoval vynos, protoze z divodu poklesu kurzi u amerického
operatora AT&T a némeckého Deutsche Telekom byla absolutni ztrata za celé odvétvi
55 098 K¢&. Pii investované celkové castce 749 604 K¢, by tak investor zaznamenal hruby
zaporny vynos -7,35 %. O2 Czech Republic, tak lehce vybocuje v tomto ohledu z tady, kdy
zaznamenala hruby vynos 38 839, ve kterém je jiz zahrnut dividendovy vynos 16 303 K¢.
Absolutni hodnota kurzu se zvysila za dobu drzeni tohoto titulu o 23,50 K¢, coz je 9,02 %.
Po zohlednéni dividendového vynosu byla celkova vynosnost 15,55 %. Naproti tomu, ackoliv
ob¢ dveé dalsi spolecnosti, jak AT&T, tak i1 Deutsche Telekom vyplacely dividendy,
tak vzhledem k poklesu kurzu jimi emitovanych akcii na kapitalovém trhu, investor zaznamenal
ztratu. U amerického operatora se jednalo o pokles o 27,94 %, coz je ptiblizné¢ 294,71 K¢&.
Némecky operator na tom byl obdobné¢ s relativnim poklesem kurzu o 17,57 % a absolutnim

poklesem o 76,06 K¢.

4.1.4 Zhodnoceni investic do zvolenych odvétvi po dobu jednoho roku

Pokud by potencionalni investor drzel akciové tituly v jednotlivych odvétvich po dobu
jednoho roku od 1. 2. 2017 do 31. 1. 2018, dosahl by pak vynosu, ale i ztrat, uvedenych
v tabulce 8. Je nutné nicméné podotknout, ze vysledky vSech spolecnosti vyjma téch ¢eskych
jsou negativné ovlivnény tim, Ze mezi ndkupem a prodejem akcii doslo k posilovani ceské mény
vuci jak americkému dolaru, tak i1 euru. Nicméné tyto modelové piiklady byly vytvareny

z pohledu ¢eského investora, a tak i vlivy devizového trhu jsou zde na misté.
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Tabulka 8: Zhodnoceni vynosnosti podle odvétvi za jeden rok

Odvétvi Dividendovy hruby | Celkovy hruby vynos Vynos relativni
vynos (K¢) (K¢) (%)

Energetika 33 824 115 161 15,38

Finan¢nictvi 15197 190 257 25,43

Telekomunikace | 36 100 -55 098 -7,35

Zdroj: viastni zpracovdini

Ptihlédneme-li pouze k vynosim z vyplat dividend, které jsou uvedené v tabulce 8, poté
energetické a telekomunikacni odvétvi je vtomto sméru zvybranych odvétvi tim
nejvynosnéjs$i, kdy za jeden rok pii pocatecni investici 750 000 K¢ do odvétvi
(250 000 K¢ do jednoho titulu), ziska investor na dividendach 33 824 K¢ z energetiky
a 36 100 K¢ z telekomunikaci. S vétsim odstupem je az odvétvi financi, kdy na vyplatach
dividend by investor obdrZel pouze necelou polovinu finanénich v prosttedkli vV porovnéani
s ostatnimi sledovanymi odvétvimi, tedy 15197 K¢. Tento vysledek také z velké casti
podtrhuje fakt, ze némecka Commerzbank nevyplacela v roce 2017 dividendy za rok 2016.
V soucasné dobe¢ stale jesté prochazi nakladnou restrukturalizaci. Nebyt této situace, nemusel

by rozdil mezi timto a ostatnimi odvétvimi byt tolik rozdilny.

Investora, ktery nicméné ma v planu drzet akcie del§i dobu, nez je proda, samoziejme
mnohem vice zajima, jaka bude jeho celkova névratnost investice, nikoliv pouze vynosy
z dividend. V otazce celkovych vynost v jednotlivych odvétvich je situace ponékud jina, kdy
naopak jestlize spolecnosti podnikajici v oblasti telekomunikaci dosahovaly velmi dobrych
vysledkd, tak zde se staly jedinym ztratovym odvétvim. Celkova ztrata i po pficteni vynosi
z dividend byla vy¢€islena na -55 098 K¢. Vynosova mira tedy méla hodnotu zapornych 7,35 %.
celkova ztrata byla -59 197 K¢ a — 34 740 K¢. Naopak tento potencionélni trend zcela popfiela
akciova spolecnost O2 Czech Republic, kterd zaznamenala v tomto ohledu nominalni vynos

38 839 K¢.

DalSim sledovanym odvétvim byla energetika, kterd dosahovala nejvysSich dividend.
Ta méla celkovou vynosovou miru 15,38 %. Celkovy vynos pro investora v tomto odvétvi ¢inil
118 303 K¢&. Nejveétsi podil na tom méla spoleénost CEZ, ktera méla vyplatu dividend v &astce
19 140 K¢ a zéarovenl vzrostl kurz o 23,23 %. Dalsi dvé spolecnosti zaznamenaly polovi¢ni

vyplaty dividend, nicméné¢ rast kurzii byl alesponi podle sledovanych spolecnosti trendem
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celého odvétvi. Akcie NextEra Energy vzrostly o 2,90 % a akcie E.ON zaznamenaly zvySeni

0 6,45 %.

Zcela suverénné nejvynosnéjSim odvétvim se stalo odvetvi spolecnosti podnikajicich
ve finan¢nim sektoru. Ackoliv ve vynosu z dividend dopadlo toto odvétvi nejhife, tak diky
rustu hodnot kurzii by pro potencionalniho investora znamenalo nejvyssi dosazeny vynos podle
odvétvi 1 pifi absenci dividend spolecnosti Commerzbank. Celkovy vynos pro investora
pii proinvestované c¢astce celkem 750 000 K¢ do celého odvétvi, by po jednom roce drzeni
znamenal absolutni vynos 190 257 K¢&. To odpovida vynosové mite v odvétvi 25,43 %. Akcie
Komer¢ni banky rostly o 5,42 %, akciovy titul Citigroup zaznamenal zvysSeni své trzni hodnoty
013,25 % a Commerzbank méla rust kurzu o enormnich 51,32 %, kdy kurz z hodnoty
8,194 EUR (221,4 K¢) stoupl v dob¢ prodeje na 13,258 EUR (335,03 K¢) za jednu akcii.

4.1.5 Portfolio investic z Ceské republiky
Tabulka 9 poskytuje informace o investicich, které se tykaji vyhradné Ceské republiky.
Slo tedy o spolecnosti CEZ, a. s., Komer¢ni banka, a. s. a 02 Czech Republic, a. s.

Tabulka 9: Investovani na jeden rok — Ceska republika

Podnik | Nakupni | Po¢et | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢)

CEZ 430,50 580 249 690 530,50 307 690 |19 140 326 830
KB 886,00 282 249 582 934,00 263 388 | 11280 274 668
02 C.R. | 260,50 959 249 820 284,00 272356 | 16 303 288 659
Celkem 749 092 843434 | 46723 890 157

Zdroj: vlastni zpracovani podle [6] [9] [11]

Obdobi od 1. tnora 2017 do 31. ledna 2018 bylo na ¢eském kapitalovém trhu, alesponl
podle zde vybranych akcii velmi ptiznivé. Veskeré tituly zaznamenaly rist kurzu. CEZ vzrostl
0 23,23 %, Komerc¢ni banka méla relativni rist o 5,42 % a telekomunika¢ni O2 C.R. zvysil
svoji trzni hodnotu o 9,02 %. Celkovy rustovy trend ¢eského kapitalové trhu podporuje
na prazské burze i index PX, ktery v den nakupu akcii mél hodnotu 924,04 a v den prodeje
1 130,91. Index v obdobi drzeni akcii tedy vzrostl absolutné o 206,87 bodu a relativni rist byl

0 22,39 %, coz tvrzeni pouze podporuje. [14]
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Tabulka 10: Vynosnost za jeden rok — Ceska republika

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K&) (K¢) (%)

CEZ 19 140 77 140 30,89

KB 11 280 25086 10,05

02 C.R. 16 303 38839 15,55

Celkem 46 723 141 065 18,83

Zdroj: viastni zpracovéni
Akcie obchodované v Ceské republice dosahovaly velmi dobry vysledki v oblasti vyse
dividend. CEZ vyplacel 33 K&, Komeréni banka méla 40 K¢ a telefonni operator O2 byl
na castce 17 K¢&. Za predpokladu, Ze se investor drzel tohoto modelového piikladu a rozlozil
své investorské portfolio pouze do téchto akcii v této zemi, tak z tabulky 10 vidime, ze pouze
z dividend pfti investici 749 092 K& by obdrzel 46 723 K¢, coz je 6,24 % z jeho vstupni
investice. Celkovou vynosnost by mél 18,83 %, kterd je jen o néco malo nizsi nez rhst
indexu PX za zvolené obdobi. Na celkovém hrubém vynosu z investice 141 065 K¢ se nejvice
podilela spole¢nost CEZ se suverénni vynosnosti 30,89 %, ktera ptispéla 19 140 K& ve formé
dividend a 58 000 K¢ ve formé zvySeni hodnoty drzenych akcii. Druhy nejvyssi vynos mélo
02 C.R. ve vysi 38 839 K¢. Z této ¢astky mél rast cen kurzii podil ve vysi 22 536 K¢&. Jako
posledni skonc¢ila Komercni banka s vynosnosti 10,05 % a hrubém vynosu 25 086 K&, ktery 1ze
déle rozd¢lit na 11 280 K¢ ve formé dividend a 13 806 K¢, za kterym stoji zména trzni hodnoty
akeii.
4.1.6 Portfolio investic z USA
Druhou zemi, ktera spada do porovnani jsou Spojené staty americké. O investici

do spolecnosti v tomto staté¢ vypovida tabulka 11.

Tabulka 11: Investovani na jeden rok — USA

Podnik Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K&) (K&) (K?) (K?) (K&) (K&)
NEE 3074,57 |81 249 040 3 163,77 | 256265 | 7360,83 | 263626
Citigroup | 14054 | 177 | 248756 1591,65 | 281722 |3917,05 |285639
AT&T 1054,61 | 237 | 249943 759,90 180096 | 10650,17 | 190 746
Celkem 747 739 718083 | 21928,05 | 740011

Zdroj: vlastni zpracovani podle [3] [4] [10]
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Pokud by investor investoval v USA do téchto vybranych akciovych tituld, poté by mohl
sledovat rlst akcii u zastupcti energetického a finan¢niho odvétvi. Naopak v pripadé
telekomunikaci se jednalo o velmi nevhodnou investici. Akcie spolecnosti NextEra Energy
vzrostly o 33,3 USD (27,16 %). Nicméné z divodu vyraznému posilnéni koruny vaci
americkému dolaru je v pfepoctu rozdil v kurzu pii nakupu a prodeji pouze 89,20 K¢ na jednu
akcii. Druhym titulem v tomto akciovém kosi byla spole¢nost Citigroup, ktera méla rist akcii
040,02 %, coz je 22,43 USD. Rozdil mezi prodejni a ndkupni cenou vlivem zmén na devizovém
trhu je pouze 186,25 K¢. Posledni je AT&T, kterd jako jedina spole¢nost v tomto americkém
portfoliu zaznamenala pro investora ztratu. Procentudlni pokles byl na trovni -10,96 %,
absolutni pokles byl o 4,61 USD. Zde se rozdil v kurzu dolaru vii¢i koruné projevil nejvice,

kdy po odecteni prodejni ceny od kupni byl investor ve ztraté -294,71 K¢ na jednu akcii.

Tabulka 12: Vynosnost za jeden rok — USA

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

NEE 7 361 14 586 5,86

Citigroup 3917 36 883 14,83

AT&T 10 650 -59 198 -23,68

Celkem 21928 -7729 -1,03

Zdroj: viastni zpracovani

Ackoliv mél telefonni operator AT&T jako jediny kurzovou ztratu, presto vyplacel
nejvyssi dividendy. Celkem v piepoctu vyplatil 10 650 K¢, ¢im snizil svou ztratu do této
spolecnosti na -59 198 K¢&. Pro ¢eského investora tedy po zhodnoceni této investice v tabulce
12 vysla historicka vynosova mira ve vysi -23,68 %. Z proinvestované ¢astky 249 943 K¢ ziskal
pfi prodeji a pfi zahrnuti dividendové platby zpét pouze 190 746 K¢. Druhou spolecnosti
vyplacejici nejvyssi dividendu byla energetickd spolecnost NextEra Energy. V piepoctu
vyplatila investorovi drzicimu 81 kust akcii 7 361 K¢&. Dale 1 pfes posileni ¢eské mény
zaznamenal investor diky rastu kurzu akcie vynos na pfi prodeji 7 225 K¢. Celkem tedy
investice do této spolecnosti generovala vynos 14 586 K¢, coz je v relativnim vyjadreni 5,86 %.
NejvynosnéjSim titulem na americkém trhu z vybranych spolec¢nosti byla finanéni instituce
spolecnosti nejvynosnéjsi. Na celkovém vynosu 36 883 K¢ se dividendova platba projevila

pouze Vv ¢astce 3 917 K¢.
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4.1.7 Portfolio investic z Némecka
Poslednim modelovy piiklad investovani po dobu trvani jednoho roku, ktery vychazi

z tabulky 13, se tykal némeckych spole¢nosti.

Tabulka 13: Investovani na jeden rok — Némecko

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢)
E.ON 190,55 1311 | 249811 202,84 | 265926 | 732325 |273246
CBK 221,40 1129 | 249 961 335,03 378249 |0 378 249
DT 433,00 577 | 249841 356,94 | 205954 | 9146,6 215101
Celkem 749 613 850129 | 16 469,85 | 866 596

Zdroj: viastni zpracovani podle [5] [7] [8]
Dale je z tabulky 13 mozné vycist, ze stejné jako v pripadé akciového kose tvoreného

vybranymi americkymi spole¢nostmi, i zde by investor zaznamenal kurzovy rist
u energetického a finanéniho odvétvi, naopak by znovu zcela propadl zastupce
telekomunikaéniho sektoru. V tomto modelovém ptikladu nemaji kurzové rozdily takovou roli,
nez tomu bylo u piepoctu z amerického dolaru. Zde pfi pfepoctu z eur ¢eskd koruna posilila
mezi 1. tnorem 2017 a 31. lednem 2017 o 1,75 K¢&. U prvni akcie, ktera je od spole¢nosti
E.ON doslo k rtstu o 6,45 %, coz ptedstavuje 0,975 EUR. Rozdil mezi prodejni a ndkupni
cenou Vv ¢eskych korunach tedy byl 12,29 K¢. Dal§im titulem, ktery mél ristovy trend v obdobi
tohoto jednoho roku je Commerzbank. Ta méla rozdil v cendch 5,064 EUR (113,63 K¢). Kurz
tedy enormné vzrostl o0 61,8 %. Jedinym némeckym zastupcem, ktery vykazal kurzovy pad byl
operator Deutsche Telekom. Doslo k propadu hodnoty akcie ptiblizn€ o -11,86 %. Hruba ztrata
na jedné akcii Cinila tedy -1,9 EUR (76,06 K¢&). V ¢eské méné je navic tato Castka posilena
0 zmény na devizovém trhu.

Tabulka 14: Vynosnost za jeden rok — Némecko

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K&) (K&) (%)

E.ON 7323 23435 9,38

CBK 0 128 288 51,32

DT 9147 -34 740 -13,90

Celkem 19 609 120 125 16,02

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z tabulky 14 je patrné, ze nejvyssi dividendy ve vysi 9 147 K¢ ziskal investor z akcii
Deutsche Telekom. Nicmén¢ vzhledem k propadu kurzu akcie obdrzel za jejich prodej
043 887 K¢ mén¢, nez kolik byla investovana castka. Hruba ztrata v tomto piipade
predstavovala -34 740 K¢ s vynosovou mirou -13,90 %. O néco nizsi dividendy vyplacela
spolecnost E.ON, kde za 1311 ks akcii, které mél investor v drzeni obdrzel v pfepoctu
7 323 K¢, dalsich 16 112 K¢ ptedstavoval vynos pfi prodeji vytvoreny rozdilem v pofizovaci
a prodejni cené. Celkova vynosova mira z této investice byla pro investora 9,38 %. Spolecnost
Commerzbank podstupuje restrukturalizaci, coz byl jeden z diivodli, pro¢ neprobéhla vyplata
dividend a cely jeji zisk, tak zlstal ve spolecnosti. Doslo vSak k vysokému rastu kurzu této
banky, a tak prodejni cena byla o 128 288 K¢ vyssi nez ta pofizovaci a predstavovala tedy

v

pro investora nejvynosngj$i investici s vynosnosti 51,32 %.

4.1.8 Zhodnoceni investic ve zvolenych zemich po dobu jednoho roku

V nize zpracované tabulce 15 je ptehled vynost a vynosovych mér podle jednotlivych
vybranych zemi (Ceska republika, Némecko, USA) za dobu drzby akcii investorem
od 1. 2. 2017 do 31. 1. 2018. Jedna se o shromazdéni udaju z modelovych piikladi uvedenych
vyse.

Tabulka 15: Zhodnoceni vynosnosti podle zemi za jeden rok

Zemé Dividendovy hruby | Celkovy hruby vynos Vynos relativni
vynos (K¢) (K¢) (%)

Ceska republika | 46 723 141 065 18,83

USA 21 928 -1 729 -1,03

Némecko 19 609 120 125 16,02

Zdroj: viastni zpracovani

Budeme-li hodnotit pouze vysi hrubych dividend spocitanych v tabulce 15, dojdeme
ke zjisténi, ze Ceské spolecnosti vyplaceli suverénné nejvyssi dividendy, které, i pokud bychom
vzali v potaz nestalost kurzu dolaru a eura ze kterych byly v piipadé USA a Némecka vysledky
pfepoditavany, jsou v porovnini s témito zemémi silné nadprimémé. Ceské akciové
spole€nosti vyplatili investorovi celkem 46 723 K¢, zatimco v druhém USA byla tato vyplata
JiZ o vice polovinu niz§i s ¢astkou 21 928 K¢. Pii tomto porovnani posledni skonc¢ilo Némecko,
kde nicméné je nutné podotknout, ze celkem vyplacena suma 19 609 K¢ pochazi pouze od dvou
spolecnosti.  Spole¢nost Commerzbank, zafazena v téchto modelovych piikladech
mezi finan¢ni instituce, nevyplacela za hospodaisky rok 2016 zadnou dividendu. Lze

tak predpokladat, ze pokud by se tak nestalo a dividenda by vyplacena byla, tak by Némecko
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skoncilo v dividendovém srovnani pied USA na druhém misté. Pokud bychom pro modelovou
situaci vzali kurz platny k 31. lednu 2018 ve vysi 25,27 K¢, tak by postacilo, aby Commerzbank
vyplatila na jednu akcii alespon 0,082 EUR (2,072 K<), aby némecké spolecnosti ve vyplaté
dividend skon¢ili pfed témi americkymi. Vzhledem Kk vypocitané castce a k piihlédnuti
kK minulym uskutecnénym vyplatam dividend se jedna o zcela realnou ¢astku, ktera by byla

S nejvetsi pravdépodobnosti mnohem vyssi.

Nejméné vynosnou zemi byla USA. Ta skonc¢ilo s hrubou ztratou -7 729 K¢. Vynosova
mira se dostala na uroven -1,03 %. Tento velmi $patny vysledek je nicméné siln¢ ovlivnén
dvéma udalostmi. Prvni z nich je silné posilovani koruny vici dolaru. Béhem jednoho roku,
kdy investor drzel akcie doSlo k posileni o 4,783 K¢. Doslo tim k silnému ovlivnéni
provadénych investic. Protoze hypoteticky kdyby nebyly vyplaceny dividendy a kurzy akcii
zustali po celou dobu neménné, tak stejn¢ by z divodu rozdilného ménového kurzu investor
vykazal ztratu. Druha véc ovlivilujici tento zadporny vysledek celé zemée je ta, Ze jedna ze tii
sledovanych spolecnosti, konkrétné AT&T piedstavovalo pro investora ztrdtovou investici
V pfepoctu - 59 198 K¢. A pfes to, ze jak spolecnost NextEra Energy, tak i Citigroup byly
pti ukonceni investic v plusovych ¢islech a vytvofili pro investora zisk, tak ztrata zptisobena
AT&T byla tak vysoka, ze investice do druhych dvou spolecnosti nebyly schopné pokryt tuto
ztratu. P¥i pasobeni téchto dvou faktori proto doglo k této situaci. Resenim by bylo, pokud
by to pro investora bylo mozné, bud’ oddalit nakup nebo prodej akcii, kdy by zde byla moznost,

Ze by poté obchody provedl s jinym ménovym kurzem a ztraté se tam mohl vyhnout.

Druhou nejvynosnéjsi zemi bylo podle tohoto srovnani Némecko. Zde se investor dostal
na potencionalni hruby vynos 120 125 K¢& s vynosnosti 16,02 %. Znovu je zde nicméné
vysledek ovlivnén zménou kurz pii pfevodu eur na koruny. Nejvétsi podil na tomto vysledku
mély akcie Commerzbank, které dosdhly na vynos 128 288 K¢&. Energetickd spolecnost
E.ON méla vynos 26 577 K&. Nicméné investice do tfeti spolec¢nosti, kterou byl Deutsche

Telekom, zaznamenala ztratu a snizila tim vysledek celé¢ zemé o ztratu -34 740 K¢.

4.2 Investovani po dobu tii let

V nize uvedenych modelovych piikladech byla pocitana vynosnost akcii podle stejného
principu jako pfi investovani po dobu jednoho roku. Rozdil byl pouze v dob¢ drzeni akcii, kdy
investor nakoupil akcie o dva roky diive. Nakup byl proveden 2. tnora 2015, protoze datum
1. unora vychazi na nedéli, kdy byly burzy uzavieny. Prodej nastal opét 31. ledna 2018. Dalsi

zména se tykala ménového kurzu. P¥i ndkupu byla jeho hodnota stanovena CNB nasledujici:
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1 USD =24,537 K¢ a 1 EUR = 27,75 K¢&. Pii prodeji kurz zGstal stejny jako v predchozim
ptipadg, trvajicim jeden rok, a to: 1 USD =20, 291 K¢ a 1 EUR = 25,27 K¢&. [16]

4.2.1 Investovani podle odvétvi — energetika
V tabulce 16 je mozné vidét rozepsané investice, které investor uskutecnil pfi snaze

0 zhodnoceni svych penéznich prostiedkti v energetickém odvétvi.

Tabulka 16: Investovani na tii roky — energetika

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K<) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢)

CEZ 582,30 429 | 249 807 530,50 227585 | 48477 276 062
NEE 2700,79 | 92 248 473 3163,77 | 291067 |23043,68 | 314111
E.ON 350,09 714 | 249 964 202,84 144 828 | 23 418,13 | 168 246
Celkem 748 244 663 480 |94 938,81 | 748419

Zdroj: viastni zpracovéni podle [6] [8] [10]

Nékupni cena NextEra Energy byla 110,07 USD (2 700,79 K¢), prodej byl uskute¢nén

za cenu 155,92 USD (3 163,77 K¢). E.ON byl nakoupen za 12,616 EUR (350,09 K¢&) a prodan
za 8,027 EUR (202,84 K¢). [6] [8] [10]

V letech 2015 a 2016 byla vyse akcii CEZ 40 K&, v roce 2017 vyplata klesla na 33 K&.
Spole¢nost NextEra Energy vyplaci dividendy ctvrtletné. V roce 2015 byly ctyfi vyplaty
vevysi 0,77 USD (18,36 K& — 19,01 K<) za akcii, nasledujici rok doSlo ke zvySeni
na 0,87 USD (20,88 K¢ — 21,37 K¢&) a vroce 2017 byla vyse dividendy
0,983 USD (21,03 K& — 25,06 K&). E.ON vyplaci stejné jako CEZ dividendu jednou ro¢né.
Prvni dva roky byla v ¢astce 0,50 EUR (13,7 K¢ a 13,51 K¢) za akcii. V roce 2017 se snizila
029 centtina 0,21 EUR (5,586 K¢). [6] [8] [10]

Tabulka 17: Vynosnost v energetice za tfi roky

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K&) (K&) (%)

CEZ 48 477 26 255 10,51

NEE 23044 65 638 26,42

E.ON 23418 -81 718 -32,69

Celkem za odvétvi | 98 939 10 175 1,36

Zdroj: vlastni zpracovani
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V tabulce 17 dosahla nejvyssiho vynosu v obdobi od 2.2.2015 do 31.1. 2018 americka
spolec¢nost NextEra Energy. Investor m¢l hruby vynos 65 638 K¢ a v relativnim vyjadieni byla

26,42 %. Na celkovém vynosu se dividendy podilely ve vysi 23 044 K¢.

Druha skonéila eska spole¢nost CEZ. Dividendova vyplata byla 48 477 K&, nicméné
doslo v pribéhu obdobi drzby k poklesu kurzu akcie o -51,80 K¢, takze pokud tuto ztratu
dorovname dividendovym vynosem, tak se dostavame na celkovou vynosovou miru

10,51 % s vynosem 26 255 K¢.

Némecky energeticky gigant E.ON zaznamenal béhem tii let drzeni majetkovych
cennych papirti této spolecnost hluboky propad, kdy rozdil prodejni a ndkupni ceny Cinil
- 147,25 K¢ na jednu akcii. Sviyj podil na tom ma i kurzovy rozdil pfi pfevodu mén. Pokud
bychom vs§ak nepievadely mény, a kalkuloval v eurech, tak stale zde jde o propad trzni hodnoty
akcie 0 36,37 %. Spole¢nost vsak vyplatila na dividendach 23 418 K&, coz mirné pro investora

sniZilo ztratu z této investice na kone¢nych -81 718 K¢.

4.2.2 Investovani podle odvétvi — finance
Nize uvedend tabulka 18 popisuje situaci, ve které investor vlozil své volné penézni
prosttedky do nakupu akcii téchto spole¢nosti: Komeréni banka, a.s., Citigroup, Inc.

a Commerzbank AG, které vSechny plisobi ve finan¢nim sektoru.

Tabulka 18: Investovani na tii roky — finance

Podnik Nakupni | Podet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K&) (K&) (K&) (K&) (K&) (K&)
KB 4 968,00 | 250 248 400 934,00 233500 | 40000 273 500
Citigroup [1170,91 | 213 249 404 1591,65 | 339021 | 767253 | 346694
CBK 299,15 835 249 750 335,03 279750 |4513,18 | 284263
Celkem 747 554 852 271 |52185,71 | 904 457

Zdroj: viastni zpracovani podle [4] [5] [9]

Dne 25. 4. 2016 doslo ke Stépeni akcii Komeréni banky. Pomér déleni byl stanoven 5:1.

Investor tedy nakoupil 50 ks akcii a po jejich rozdéleni jich mél v drzeni 250 ks. Titul Citigroup

bych zakoupen za 47,72 USD (1170,91 K¢) a prodan za 78,48 USD (1 591,65 K¢&). Akcie

Commerzbank byly zakoupeny za 10,78 EUR (299,15 K¢) a prodany v kurzu
13,258 EUR (335,03 K¢). [4] [5] [9]
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Komeréni banka ro¢né vyplaci dividendu. V roce 2015 a 2016 méla hodnotu 310 K¢,
v roce 2017 jiz byla vyplata dividendy pouze 40 K¢ z diivodu Stépeni akcii v pfechozim roce.
U akeii Citigroup prvni dividenda investorovi nebyla vyplacena pouze o par dni dne 29. ledna
2015. Poté nasledovaly v roce 2015 jesté tii dalsi ve vysi 0,05 USD (1,13 K¢ — 1,23 K¢) za akcii.
Nasledujici rok byly dvé vyplaty opét ve vysi 0,05 USD (1,24 K¢ a 1,18 K<), dalsi dveé vyplaty
mély hodnotu 0,16 USD (3,87 K¢ a 3,91 K¢) na jednu drzenou akcii. Posledni ¢tyfi vyplaty
dividend, které investor stihl predtim, nez akcie prodal byly dvé s hodnotou
0,16 USD (4,04 K¢a 3,94 K¢) a druhé dveé tentokrat na dvojnasobnou hodnotu
0,32 USD (7,08 K¢ a 7,07 K¢&). Celkem ziskal investor 11 vyplat dividend u titulu Citigroup.
Commerzbank, ktera v poslednich letech velmi $etfi i z divodu jiz zminované restrukturalizace
za tfi roky drZeni akcii vyplatila dividendu pouze jednou, a to v dubnu 2016 ve vysi

0,2 EUR (5,41 K¢&) na akeii. [4] [5] [9]

Tabulka 19: Vynosnost ve financich za tii roky

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

KB 40 000 25100 10,10

Citigroup 7673 97 290 39,01

CBK 4513 34 513 13,82

Celkem za odvétvi | 52 186 156 903 20,99

Zdroj: viastni zpracovani

Jak vidime v tabulce 19, tak finan¢ni odvétvi za dobu drzeni akcii tii let zhodnotilo
vloZené finan¢ni prostiedky o 20,99 %. Celkovy nominélni hruby vynos ¢inil 156 903 K.

Téméf celou jednu tetinu pritom z toho €inily dividendové vynosy 52 186 K¢.

NejvynosnéjSim titulem v tomto odvétvi se stala americkd spole¢nost Citigroup
s vynosovou mirou 39,01 %. VétSina financ¢nich prostfedkd z celkového hrubého vynosu
97 290 K¢ byla ziskana diky ristu hodnoty akcii, které stouply o 64,46 % pfi vypoctu s kurzem
v dolarech. Dividendy se na vysledku podilely pouze 7 673 K¢. Dividendy byly na této ¢astce
predevsim proto, ze pét ze Sesti vyplacenych dividend byly na opravdu nizké ¢astce 5 centli
dolaru na akcii. Druhym nejvynosnéjSim se stala banka Commerzbank. Vynosnost se po tfech
letech pohybovala na 13,82 %. Hruby celkovy vynos dosahl na 34 513 K¢. Opét se tak stalo
predevsim diky riistu kurzu tentokrat o 11,99 % pfi pocitani s pfepoc¢tenou ménou do CZK.

Banka dale za obdobi tii let se rozhodla pro vyplatu dividendy pouze jednou, a to v prvni
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polovin¢ roku 2016 s c¢astkou 0,20 EUR, coz celkem cinilo 4 513 K¢. Na tomto si mizeme
potvrdit, ze Citigroup vyplacela béhem prvni poloviny drzby opravdu nizké dividendy, kdyz
Commerzbank, byla schopna za jeden rok vyplatit ptes 58 % toho co Citigroup za celé tii roky.
Nejméné vynosnou se stala ceska Komeréni banka s vynosnosti 10,10 %. Celkovy vynos €inil
25 100 K¢, banka dale vyplatila nékolikanasobné vyssi dividendy nez ostatni spolecnosti.
Celkem za tfi roky se jednalo 0 40 000 K¢. Nicméné zde doslo v pribéhu drzby ke stépeni akcii
v pomér 5:1. Kdy za jednu starou akcii ziskal investor pét novych s niz§i nominalni hodnotou
jedné akcie. Z tohoto diivodu doslo ke zméné kurzu, za ktery je akcie obchodovana. Za celé
obdobi drzeni, v§ak bylo mozné zaznamenat né€kolik klesajicich a rostoucich trendt kurzu,
nicméné pievazoval ten klesajici, a tak investor na konci obdobi prodaval s celkovou ztratou

14 900 K¢, kterou musel pokryvat prave z vyplat dividend.

4.2.3 Investovani podle odvétvi — telekomunikace
Tabulka 20 popisuje investovani po dobu trvani tfi let do posledniho ze zvolenych

odvétvi, kterym byly telekomunikace.

Tabulka 20: Investovani na tii roky — telekomunikace

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢)

O2C.R. | 221,70 1127 | 249 855 284,00 320068 | 51 842 371910
AT&T 823,46 303 | 249508 759,90 230250 | 42097,42 | 272347
DT 431,65 579 | 249 925 356,94 206 668 | 25651,73 | 232 320

Celkem 749 288 756 986 | 119 591,15 | 876 577
Zdroj: vlastni zpracovani podle [3] [7] [11]

V tabulce 20 vidime, ze akcie spolecnosti AT&T byly nakoupeny dne 2. {inora
2015 s kurzem 33,56 USD (823,46 K¢&) za jednu akcii. A po trech letech drzeni prodany za kurz
37,45 USD (759,90 K¢). Kurz Deutsche Telekom na frankfurtské burze byl dne 2. tnora
2015 pti konci obchodovani 15,555 EUR (431,65 K¢). O tii roky pozdéji dne 31. ledna
2018 poté byl na urovni 14,125 EUR (356,94 K¢) za akcii. [3] [7] [11]

Co se tyce dividend, tak ceska akciova spolecnost O2 Czech Republic vyplatila
za uplynulé tfi roky celkem 46 K¢ na jednu akcii ve tfech ro¢nich vyplatach. V roce 2015 se
jednalo o 13 K¢, v roce 2016 byla 16 K¢ a v roce 2017 byla vySe stanovena na 17 K¢ na akcii.
Americky telekomunikaéni gigant AT&T vyplatil celkem 12 dividend za dobu drzby. Kazda

vyplata byla po ctvrt roce. Vroce 2015 investor obdrzel tfi Ctvrtletni vyplaty ve vysi
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0,47 USD (11,21 K¢ az 12,17 K¢) na akcii. Nasledujici rok se vyplaty zvedly
na 0,48 USD (11,41 K¢ az 11,94 K¢). Poté v roce 2017 doslo k dal§imu zvySeni o jeden cent
na 0,49 USD (10,76 K¢ az 12,53 K¢). Jednu dividendu stihl také v roce 2018, kdy tésn¢
pied prodejem ziskal narok na 0,50 USD (10,66 K¢) na jednu akcii. Deutsche Telekom vyplacel
nejprve v roce 2015 ¢astku 0,50 EUR (13,62 K¢&), nasledujici rok 0,55 EUR (14,89 K<)
a posledni dividenda byla ve vysi 0,60 EUR (15,80 K¢) na jednu akcii. [3] [7] [11]

Tabulka 21: Vynosnost v telekomunikacich za t¥i roky

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

02 C.R. 51 842 122 055 48,85

AT&T 42 097 22 839 9,15

DT 25 652 -17 605 -7,04

Celkem za odvétvi | 119 591 127 289 16,99

Zdroj: viastni zpracovani

V telekomunika¢nim odvétvi se investor pfi tiileté drzbé akcii dostal na vynosovou miru
16,99 %, coz predstavuje hruby nomindlni vynos 127 289 K&. Cesky zastupce v podobé
spolec¢nosti O2 C.R. patfil opét k silnym ¢lanktim, kdy vykézal pro investora hruby nominélni
vynos 122 055 K¢ s vynosnosti 48,85 %. Dividendy se na celkovém vynosu podilely ¢astkou
51 842 K¢. Kurz akcii O2 vzrostl po tfech letech drzeni o 28,10 %.

Americky zastupce tohoto odvétvi AT&T trpél jako mnoho zahrani¢nich investic
na kurzovy rozdil mén. Nastala zde dokonce absurdni situaci, kdy kurz akcii realné v dolarech
vzrostl 0 11,59 %, tak kvili pohybim na devizovém trhu a zméné kurzu koruny vuci dolaru
z pohledu ¢eského investora, ktery pii investovani musel sménovat své penézni prostiedky
nacizi ménu a zpét, dany kurz klesl o 7,72 %. Rozdil mezi nédkupni a prodejni cenou
po prepoctu na doméci meénu investora pro n¢j predstavoval ztratu 19 258 K¢&. Po zohlednéni
dividendovych vyplat ve vysi 42 097 K¢, vSak cela investice skoncila s hrubou vynosnosti

9,15 % a celkovym nominalnim vynosem o hodnoté 22 839 K¢.

Deutsche Telekom byl jedinou z vybranych spole¢nosti v telekomunika¢nim odvétvi,
ktera znamenala pro investora ztratovou investici s vynosnosti -7,04 %. Investor inkasoval tii
vyplaty dividend o celkové ¢astce 25 652 K¢, coz zmirnilo ztratu této investice na -17 605 K¢.

Nicméné opét ztrata narostla i z divodu devizovych rozdilii pii ptevodech mén.
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4.2.4 Zhodnoceni investic do zvolenych odvétvi po tiech letech
Pokud by potencionélni investor m¢l v drzeni vyse uvedené akciové tituly v obdobi
od 2. unora 2015 az do 31. ledna 2018. Dosahl by v jednotlivych vybranych odvétvich

nasledujicich vynosi, popiipadé ztrat, které jsou uvedeny v tabulce 22.

Tabulka 22: Zhodnoceni investic podle odvétvi za t¥i roky

Odvétvi Dividendovy hruby | Celkovy hruby vynos Vynos relativni
vynos (K¢) (K¢) (%)
Energetika 98 939 10 175 1,36
Financnictvi 52 186 156 903 20,99
Telekomunikace | 119 591 127 289 16,99

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi porovnavani pouze dividendovych vynosi, tak stejné jako v ptipadé¢ modelového
srovnavani po jednom roce drzeni akcii (1. inora 2017 az 31. ledna 2018), zaznamenal investor
nejvyssi dividendy od telekomunikacnich spolec¢nosti, a to ve vysi 119 591 K¢&. Totozné
se umistilo 1 odvétvi energetiky, které vyplatilo investorovi 98 939 K¢&. Posledni ze sledovanych
odvétvi skoncily spolecnosti podnikajici ve financnictvi. Za drzeni téchto akciovych titulii
obdrzel investor celkem 52 186 K¢. Nicméné mnohdy se stalo, ze ne¢které podniky v daném
odvétvi zaznamenaly kurzové propady a tak, investora v kladnych ¢islech udrzela pravé pouze

dividendova vyplata.

A pravé pady kurzu se tykaji naptiklad energetiky, kde vynosnost zstala
na 1,36 % s celkovym hrubym nominalnim vynosem 10 175 K¢ i pfes to, ze na dividendach
bylo vyplaceno 98 939 K&. Miize za to jak CEZ, jehoz prodejni cena byla o 51,80 K¢& na akeii
niz§i. To predstavuje pfiblizny relativni propad trzni ceny o 8,9 %. Druhou ztratovou
spolecnosti je némeckd E.ON, kterd zaznamenala nejvétsi propad v tomto odvétvi. Pokud
bychom kalkulovaly v eurech, jde o propad o 36,37 %. V ptipad¢ konverze hodnot na ¢eské
koruny je tento propad kvili posilovani koruny jesté vyssi. V takovém piipadé by Slo o pokles
042,06 %. Jedinym zéastupcem tohoto odvétvi, jehoz kurz rostl je NextEra Energy. Pti kalkulaci
s kurzem v dolarech se jedna o rust 41,66 %, ten byl vSak vyrazné zredukovan piepoctem
na eské koruny na hodnotu 17,14 %. I pfes trzni propad viak CEZ se projevil pii prodeji jako
ziskova investice, stejné€ tak jako NextEra Energy. Jedinym, kdo zaznamenal ztratu v tomto

odvétvi, byl E.ON. Ptes to vSak investice do energetickych spolecnosti ziistala lehce ziskova.
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Druhym takovymto odvétvim byly telekomunikace. Ty sice zaznamenaly vynosnost
16,99 % s hrubym vynosem 127 289 K¢, nicméné 1 zde bylo nutné u obou zahrani¢nich
spolecnosti, aby byly kryty rozdily mezi nakupni a prodejni cenou piepoctenou na koruny
vyplatami dividend. Cesky zastupce 02 Czech Republic nemusel fesit problém s ménovymi
kurzy. Jeho akcie vzrostly o 28,10 %. Trzni hodnota v dolarech se zvySila i operatorovi
AT&T 011,59 %. Opét po zohlednéni kurzu koruny vici dolaru vSak pro investora, ktery
investované i obdrzené pen¢zni prostiedky okamzité sménuje za Ceské koruny, se jednalo
0 propad 7,72 %. Posledni v tomto odvétvi Deutsche Telekom zaznamenal propad svého kurzu
I v eurech. Pfepocet na koruny tuto skute¢nost pouze potvrdil a tato investice do této spole¢nosti

se stala celkove ztratovou a snizila tim vypocitdvanou vynosnost celému odvétvi.

O ctyti procentni body vynosnéjSim odvétvim se stalo financ¢nictvi s vynosovou mirou
20,99 %. Celkovy hruby nomindlni vynos ¢inil 156 903 K¢&. Prvnim piekvapenim byla vyse
dividendy ¢eské Komer¢ni banky oproti ostatnim v odvétvi. Jejich celkova hodnota dividendy
ve vysi 40 000 K¢ byla n¢kolikanasobné vyssi nez ostatnich. Nicméné némecka Commerzbank
za celé tii roky se odhodlala k vyplaté dividendy pouze jedenkrat. Zde byla situace opacna
vSechny tfi spolecnosti byly pii zapocteni dividend ziskové. Jedind Komeréni banka byla
pfi prodeji obchodovana za nizsi kurz nez na pocatku sledované¢ho obdobi. Béhem drzby doslo
ke $té€peni akcii v poméru 1 stara akcie ku 5 novym. S novym kurzem drZel investor akcie jesté
znanou ¢ast sledovaného obdobi. Nakonec pii prodeji nicméné celkové prodélal
14 900 K¢ a ztratu musel vyrovnavat dividendovou vyplatou. Spole¢nosti Commerzbank akcie
rostly v eurech 0 22,99 %, pii piepoc¢tu do korun se jednalo o hodnotu 11,99 %. NextEra Energy
méla rist své trzni ceny v dolarech o 64,46 %, vzhledem k posilovani koruny nicméné

prepoctena trzni cena do CZK rostla pouze o 35,93 %.

4.2.5 Portfolio investic z Ceské republiky
V tomto modelovém piikladu byly do tabulky 23 pievzaty vysledky a hodnoty
z ptedchozich modelovych ptikladll investovani na tii roky tykajicich se vzdy dané zemé,

v tomto piipadé Ceské republiky.
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Tabulka 23: Investovani na ti roky — Ceska republika

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K¢) (K?)
CEZ 582,30 | 429 | 249807 530,50 | 227585 |48 477 276 062
KB 4 968,00 | 250 | 248 400 934,00 |233500 | 40000 273 500
O2C.R. |221,70 |1127 | 249855 284,00 |320068 |51 842 371910
Celkem 748 062 781 153 | 140 319 921 472

Zdroj: vlastni zpracovani podle [6] [9] [11]

Podle tabulky 23 drzel ve sledovaném obdobi od 2. unora 2015 do 31. ledna

2018 v Ceské republice investor akcie spole¢nosti CEZ, Komeréni banka, O2 C.R. Prvni

jmenovana spolecnost zaznamenala propad akcii o 51,80 K¢. To ¢ini pfiblizn€ relativni propad

0 -8,90 %. Druha byla Komer¢ni banka. U té doslo ke Stépeni akcii, kdy za jednu starou akcii

bylo vydano pét novych v niz§i nomindlni hodnoté. Piivodné nakoupil 50 ks akcii a po §tépeni

jich m¢l ve vlastnictvi 250 ks. Pti vydéleni nakupniho kurzu péti, dostaneme 993,60 K¢&, coz

odpovida novému kurzu. Rozdil mezi nakupni a prodejni cenou ¢inil 59,60 K¢&. Procentudlni

vyéisleni je —6,00 %. Jako jedinym, kdo v Ceské republice na konci tiletého obdobi

zaznamenal vys$$i kurz byla O2 C. R. Doslo ke zvySeni o 28,10 %. Pfi penéZznim vyjadieni jde

o rust hodnoty o 62,30 K¢ na jednu akcii.

Tabulka 24: Zhodnoceni vynosnosti za tii roky — Ceska republika

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K&) (K&) (%)

CEZ 48 477 26 255 10,51

KB 40 000 25100 10,10

02 C.R. 51 842 122 055 48,85

Celkem 140 319 173 410 23,18

Zdroj: viastni zpracovani

Vybrané spolecnosti z Ceské republiky uvedené v tabulce 24 dosahly na vynosnost

23,18 %. Celkovy nominalni hruby vynos ¢inil 173 410 K¢, ptfi¢emz dividendy byly ve vysi

140 319 K¢.
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Cv v

investor pifi prodeji cenny papirti ztratu. Nicméné dividendova platba 40 000 K¢ dostatecné

pokryla ztratu a ptinesla nakonec investorovi zisk 25 100 K¢.

CEZ zazil o nékolik procentnich bodii hlubsi propad trzni hodnoty akcii, nicméné mél
0 8 477 K¢ vyssi vyplacené dividendy nez Komercni banka a také diky tomu doséhl na vyssi
celkovy nominalni hruby vynos. Ten mél v tomto piipadé hodnotu 26 255 K¢. Hruba vynosova

mira odvozena podle nominalniho vynosu byla 10,51 %.

Zcela suverénné nejvyhodnéjsi bylo, v obdobi od 2. unora 2015 do 31. ledna
2018 z vyse uvedenych vybranych spolecnosti z Ceské republiky, investovat do akcii
telekomunikacni spolecnosti O2 C. R. Tato investice dokézala vlozenych 249 855 K¢ zhodnotit
0 48,85 %. Celkovy vynos ¢inil 173 410 K¢. Ten je mozné dale rozlozit na 51 842 K¢, které
jsou zastoupeny dividendami a 70 213 K¢, ptiCemz tato Castka zastupuje samotny vynos

Z prodeje cennych papirii za vyssi cenu nez nakupni.

4.2.6 Portfolio investic z USA

Tabulka 25, uvedena na nasledujici strané, popisuje stav, kdy investor po tfi roky drzel
akcie vybranych americkych spolec¢nosti a nasledné je prodal podle podminek uvedenych

v kapitole 4.2.

Tabulka 25: Investovani na ti‘i roky — USA

Podnik | Nakupni | Pocet | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K&) (K&) (K?) KO | (K& (K&)
NEE 2700,79 | 92 248 473 3 163,77 | 291067 | 23043,68 |314111
Citigroup | 1170,91 | 213 | 249404 1591,65 | 339021 | 7672,53 346 694
AT&T 823,46 303 | 249508 759,90 230250 | 42097,42 | 272 347
Celkem 747 385 860 338 | 72813,63 | 933152

Zdroj: viasmi zpracovani podle [3] [4] [10]

Jak miizeme vypozorovat z tabulky 25, tak pro vybrané akcie obchodované na burze

v New Yorku bylo obdobi od 2. unora 2015 do 31. ledna 2018 velmi pfiznivé. Rist trzni
hodnoty akciového titulu mohl investor vypozorovat u dvou ze tii spole¢nosti. Konkrétné
se jednalo o amerického zastupce energetického primyslu NextEra Energy a zastupce
finan¢niho odvétvi spolecnost Citigroup. Pouze telekomunikacni podnik AT&T hlasil propad

kurzu na burze. A to pouze z pohledu ceského investora, ktery své investice okamzité
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automaticky prevadél z americké mény na svoji domaci. Protoze kurz uvadény v dolarech
stoupl 0 3,89 USD. Nicméné i zde ve finalnim srovnani a zhodnoceni investice se investor

dostal do kladnych ¢isel i v ¢eskych korunach diky ptipo¢teni vynost dividend.

Tabulka 26: Zhodnoceni vynosnosti za ti'i roky — USA

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K&) (K¢) (%)

NEE 23044 65 638 26,42

Citigroup 7673 97 290 39,01

AT&T 42 097 22 839 9,15

Celkem 72814 185 767 24,86

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 26 je mozné vycist, ze americké podniky obchodované na burze v USA,
po tfech letech drzeni jejich akcii, pfedstavovaly pro ¢eského investora hrubé zhodnoceni
vlozenych finanénich prostiedkit o 24,86 %. Coz v absolutnich ¢islech ¢ini 185 767 KC&.
Pticemz z této Castky je jesté¢ mozné vyclenit dividendy o celkové vysi 72 814 K¢.

cv v

predevsim diky dividenddm ve vysi 42 097 K&, které byly nejvyssi ze vSech tfi sledovanych
americkych spole€nosti. Z pohledu ¢eského investora predstavoval absurdni pfipad, kdy redlné
se cena za akcii v dolarech zvedla o 3,89 USD, coz ptedstavuje rist o 11,59 %. Nicméné
po piepoc¢tu do domaci mény investora se jednalo o propad hodnoty akcie o -63,56 K¢ neboli
0 - 7,72 %. Po prodeji tak byl investor ve ztraté 19 258 K¢, kterou nicméné pokryly dividendy
a celkovy hruby vynos tak nakonec byl 22 839 K¢&.

Druhou spolecnosti byla energeticka NextEra Energy. Jeji vynosnost po tfech letech
drzby byla na Grovni 26,42 %. Rust hodnoty akcie za sledované obdobi bylo mozné sledovat
jak v dolarech, tak i v ¢eskych korunach. Celkovy nominalni hruby vynos tak ptedstavoval

pro investora 65 638 K¢ véetné zapoctenych 23 044 K¢ z dividendovych vyplat.

Nejvynosnéjsi z vybranych spolec¢nosti v zemi byla nakonec bankovni Citigroup. Jeji
vynosnost o jednu setinu procenta prekrocila hranici 39 %. Jednalo se o velmi silny rist hodnoty
akcie, kdy i pfes devizové ztraty se akcie vyhoupla v ptepoctu o 463,48 K¢ (17,16 %). Pokud

bychom pocitali v americké méné¢, tak poté doslo ke zvySeni o enormnich 64,46 %, coz d¢la
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30,76 USD na jednu akcii. Pii modelové investici 249 404 K¢, tak investor ziskal dohromady
346 694 K¢ a po odecteni potizovaci ceny to dava vynos 97 290 K¢.

4.2.7 Portfolio investic z Némecka

Tabulka 27 se vénuje investicim na némeckém trhu ve sledovaném ttiletém obdobi.

Tabulka 27: Investovani na t¥i roky — Némecko

Podnik | Nakupni | Po¢et | Celkem Prodejni | Vynos z | Dividenda | Vynos
cena (ks) | investovano | cena prodeje | celkem celkem
(K¢&) (K<) (K¢&) (K¢) (K¢) (K¢)

E.ON 350,09 714 249 964 202,84 144 828 | 23 418,13 | 168 246
CBK 299,15 835 249 750 335,03 279750 | 4513,18 284 263
DT 431,65 579 249 925 356,94 206 668 | 25 651,73 | 232 320

Celkem 749 639 631 246 | 53 583,04 | 684 829
Zdroj: viastni zpracovani podle [5] [7] [8]

Ve vyse uvedeném podle tabulky 27 obdobi investor drzel akcie némeckych akciovych
spole¢nosti E.ON, Commerzbank a Deutsche Telekom. Prvni a posledni jmenovany byly
prodany za nizsi kurz, nez za jaky byly nakoupeny. Jesté vice to podtrhly zmény na devizovém
trhu, kdy koruna zacala v pribéhu sledovaného obdobi posilovat. E.ON byl nakoupen
za 12,616 EUR (350,09 K¢) a o tfi roky pozdéji prodan za ¢astku 8,027 EUR (202,84 K<)
za akcii. Akcie Deutsche Telekom investor potidil za 15,555 EUR (431,65 K<) a nasledné
na konci obdobi na trhu Gsp&$né nabizel za 14,125 EUR (356,94 K¢). Jediny titul, ktery kurzové
posiloval byla Commerzbank. U té doslo ke zvySeni z 10,78 EUR (299,15 K¢) na 13,258 EUR
(335,03 K¢&). [5] [7] [8]

Tabulka 28: Zhodnoceni vynosnosti za ti'i roky — Némecko

Podnik Dividendovy Celkovy hruby Vynos relativni
hruby vynos vynos
(K¢) (K¢) (%)

E.ON 23418 -81 718 -32,69

CBK 4513 34 513 13,82

DT 25 652 -17 605 -7,04

Celkem 53 583 -64 810 -8,65

Zdroj: vlastni zpracovani
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Dle tabulky 28 se u kritéria investovani podle zemé¢, konkrétné Némecka, ¢esky investor
po prodeji po tiech letech drzby akcii dostal do ztraty - 64 810 K¢ se zapornou hrubou

vynosovou mirou -8,65 %. Ztratu pouze zmirnil hruby dividendovy vynos 53 583 K¢.

Pti zhodnocovéni investic ve vySe uvedené zemi dopadl nejhlife energeticky E.ON.
Pro ¢eského investora predstavoval ztratu -81 718 K&. Jeho kurz se veurech propadl
0 - 4,589 EUR (-36,37 %), pii piepoctu na ¢eské koruny a zohlednéni devizovych pohybi to
bylo -147,25 K¢ (-42,06 %). Vysokou ztratu piesahujici 42 % nakonec zmirnila dividendova
vyplata o 23 418 K¢ na celkovou vynosnost -32,69 %.

Druhou investici, ktera skoncila v zapornych c¢islech, byl nakup akcii Deutsche
Telekom. Zde oproti energetickému gigantu byla ztrdta o poznani nizsi. Kurz klesl
0-1,43 EUR (-9,19 %), v korunach to délalo -74,71 K¢ (-17,31 %). Ztratovost investice byla
- 17 605 K¢, coz predstavuje -7,04 %. Deutsche Telekom také vyplatil dividendu 25 652 K¢.

Posledni nezminénou investici v Némecku byly akcie Commerzbank. Jejich kurz
za dobu drzeni stoupl 0 2,478 EUR (22,99 %), v ¢eskych korunach rostl o 35,88 K¢ (11,99 %).
Jako jedina uskutecnénd investi¢ni pfilezitost tak pfinesla hruby zisk 34 513 K& a vynosova
mira byla vycislena na hodnotu 13,82 %. Spole¢nost také béhem tii let jednou vyplatila

dividendu a za tu investor obdrzel v pfepo¢tu dohromady 4 513 K¢.

4.2.8 Zhodnoceni investic ve zvolenych zemich po dobu trvani tri let
V nize zpracované tabulce je prehled vynosi a vynosovych mér akcii podle uréenych
zemich za dobu drzeni investorem od 2. tnora 2015 do 31. ledna 2018.

Tabulka 29: Zhodnoceni vynosnosti zvolenych zemi za tii roky

Zemé Dividendovy hruby | Celkovy hruby vynos Vynos relativni
vynos (K¢) (K¢) (%)

Ceska republika | 140 319 173 410 23,18

USA 72 814 185 767 24,86

Némecko 53 583 -64 810 -8,65

Zdroj: viastni zpracovéni

Z tabulky je patrné, ze ¢eské spolecnosti vyplaceji suverénné nejvyssi dividendy. Tento

fakt se projevil jak u investovani na jeden rok, tak i investovani na tii roky. Zde opét v Ceské
republice bylo na dividendach vyplaceno téméf dvojnasobek toho, co v USA. Némecko opét
skoncilo jako posledni, nicméné v ptipadé, Ze by némecka Commerzbank vyplacela dividendy

vSechny tii roky, a ne pouze jeden, tak by se dalo piedpokladat, Ze by ve srovnani opét skoncila
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na urovni USA bez n¢jakého vyznamného odstupu. Je nutné ovSem podotknout, Ze vypocitané
hodnoty pro obé cizi zemé jsou ovliviiovany pohyby devizovych kurzii vyhlasovanych CNB.
Protoze koruna posilovala proti obéma cizim ménam, tak miizeme fici, Zze pokud by zlstal
zachovan ptivodni kurz, tak by se rozdil ve vysi vyplat dividend snizil ov§em nikoliv vyrovnal.
Stale by pietrvaval trend v tom, Ze v Ceské republice jsou vyplaceny velmi nadpramérmé

dividendy oproti zemim jako je Némecko nebo USA.

Nyni pfihlédneme v tomto zhodnoceni k celkové vynosnosti akciovych titul
V jednotlivych zemich. Jako jedind ztratovd zemé& vySlo vtomto srovnani Némecko.
Spolecnosti v této zemi vyplatily na dividendach za posledni tii roky celkem 53 583 KC¢.
Nicméné dvé ze tii sledovanych spole¢nosti i diky vlivu devizovych kurzl byly ztratové, a tak
celkova vynosova mira byla vypocitana na -8,65 % S hrubou nominalni ztratou -64 810 K¢.
Pokud budeme brat v ivahu vypocitané vysledky v ceskych korunach, tak ztratu investor
zaznamenal u investice do energetické spole¢nosti E.ON (-32,69 %) a u telekomunika¢niho
Deutsche Telekom (-7,04 %). Naopak uspésnou investici se stala Commerzbank, kde vynosova
mira byla 13,82 %.

Kladnou vynosovou miru ve vysi 23,18 % zaznamenala Ceska republika. Podniky v této
zemi vyplatili na dividendé sumu 140 319 K¢. Celkovy nomindlni hruby vynos byl 173 410 K¢.
Investor zaznamenal pii prodeji nizsi kurzy nez pti nakupu také u dvou spole¢nosti, nicméné
nebyl zde pfimy vliv posilovani koruny a kurzy také mély nizsi pokles oproti Némecku. Proto
kurzova ztrata obou téchto spole¢nosti byla vyrovnana jiz samotnymi vyplatami dividend, které
Ceska republika ma velmi nadprimémé. CEZ tak skondéil s vynosnosti 10,51 % a Komeréni
banka pfedstavovala pro investora investici o vynosnosti 10,10 %. Telekomunikaéni
02 Czech Republic navic kromé dividendovych plateb zaznamenalo jesté kurzovy rust, a tak
jeho vynosnost byla 48,85 %.

O par desetin procent vynosngj$i zemi skoncilo USA. Jeji vynosnost byla vyhodnocena
na 24,86 %. Skongilo tedy pied Ceskou republikou v celkové vynosnosti o 1,68 %. Spoleénosti
v USA vyplatily na dividendach 72 814 K¢, coz je pouze 51,89 % dividendovych plateb
v Ceské republice. Nicméné pokud by nedoilo k posilovani koruny, byly by dividendy
vyplacené americkymi spole¢nostmi mirné vyssi. Pokud bychom brali hodnoty v americkych
dolarech, tak by prodejni kurz oproti ndkupnimu stoupl u vSech tii spole¢nosti, nicmén¢
vSechny modelové ptiklady byly pfepocitavany do ¢eskych korun, a proto u telekomunikacéni
spole¢nosti AT&T kurz v dolarech stoupl, nicméné po piepoctu mén doslo k jeho poklesu. Tato

spolecnost nicméné vyplatila nejvyssi dividendy v této zemi v Castce 42 097 K¢, a proto
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dokézala pokryt ztratu a celkovd vynosnost nakonec byla v kladnych cislech 9,15 %.
Energetickd akciova spolecnost NextEra Energy méla vynosnost 26,42 %. Nejvynosnéjsi
spole¢nosti bylo Citigroup z finan¢niho odvétvi s vynosnosti 39,01 %. Celkem tak vSechny tyto

akcie pfinesly investorovi hruby vynos 185 767 K¢.
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5 VLASTNi DOPORUCENI PRO INVESTORY

Pii celkovém shrnuti investovani do akcii podle odvétvi dostaneme nasledujici hodnoty

uvedené v tabulce 30. Je nicméné nutné brat v potaz to, ze pii investovani na tfi roky bylo

investorovi vyplaceno vice dividendovych plateb, které se promitly do vynosovych mér:

Tabulka 30: Zhodnoceni vynosnosti podle odvétvi za 1 rok a 3 roky

Odvétvi Hruby vynosova mira za 1 rok | Hruba vynosova mira za 3 roky
(%) (%)

Energetika 15,38 1,36

Financnictvi 25,43 20,99

Telekomunikace -7,35 16,99

Zdroj: viastni zpracovani

Vcelku stabilni vynosnost za obdobi 1 roku a 3 let poskytovaly vybrané spolecnosti
ve finanénim odvétvi. Jejich vynosové miry byly 25,43 % a 20,99 %. Finanéni odvétvi
v disledku ménového piepoctu na ceskou korunu. Toto odvétvi plsobilo nejstabilnéji
a vykazovala také nejvySsi vynosy pro investora. Energeticky sektor ptedstavuje spolecnosti
0 jejichz ptitomnosti do svych portfolii by méli uvazovat vSichni investofi. Tento sektor zdstal
také v kladnych ¢islech s vynosnostmi 15,38 % za jeden rok a 1,36 % za posledni tii roky.
Béhem tfilet¢ho obdobi nicméné doSlo k vétsimu rozdilu v pfevodnich kurzech mén,
coz ovlivnilo vysledky. Poslednim sledovanym odvétvim byly telekomunikace s ro¢ni

vynosnosti -7,35 % a 16,99 % za tfi roky.

Nasledujici tabulka 31 porovnava vynosnost podle jednotlivych zemi za obé dvé

sledovana obdobi.

Tabulka 31: Zhodnoceni vynosnosti podle zemé za 1 a 3 roky

Zemé Vynosova mira za 1 rok Vynosova mira za 3 roky
(%) (%)

Ceska republika 18,83 23,18

USA -1,03 24,86

Némecko 16,02 -8,65

Zdroj: viastni zpracovani
V tomto srovnani byly vysledky nejvice ovliviiovany pohyby ménovych kurzi, kterymi

se tidil pfepocCet na Ceskou korunu z eur a amerického dolaru. Behem drZeni totiz koruna
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neustdle kolisala, a pfedevSim posilovala oproti obéma zahranicnim meénam. Proto jsou
vysledky USA a Némecka timto velmi ovlivnény. Nicméné jednalo se o modelovy piiklad,

kde investor okamzité vesSkeré piijmy a vynosy piekonvertoval na svou domaci ménu.

Ceska republika méla vynosnost za jeden rok 18,83 % a za tfi roky 23,18 %. Navic také
pro ceského investora predstavovala vyhodu vtom, ze zde nedochazelo ke zméndm
v ménovych kurzech, které by piimo ovliviiovali jeho vynosy z investic. Podle vyse uvadénych
modelovych piiklada také se zjistilo, Ze ¢eské spole¢nosti plati v porovnani se spole¢nostmi
z USA nebo Némecka velmi vysoké dividendy, v nékterych piipadech téméf dvojnasobné. Toto
se také velmi vyrazné promitlo do této celkové vynosové miry. USA skoncilo za jeden rok
s vynosnosti -1,03 % a za tf1 roky s 24,86 %. Je zde patrny velmi vysoky skok, kdy pfi tiiletém
obdobi velmi vyrazné byly zhodnocovany investorovi penize u investic do americké finan¢ni
a energetick¢ spolec¢nosti. Posledni uvedené v tabulce je Némecko s vynosnosti
16,02 % za jeden rok a vynosovou mirou -8,65 % za tfi roky. Opét je zde propad, na rozdil
od Ceské republiky, kterd zaznamenala téméf stejnou, lehce vyssi hodnotu. Propad némecké
vynosové miry zpusobil piedevsim pad akcii energetické a telekomunikaéni spole¢nosti a fakt,
ze finan¢ni instituce, kterd jako jedind zaznamenala rust kurzu ovSem vyplatila pouze jednou

za tfi roky dividendu.

Pro ceskou investorskou vetejnost, a predevs§im pro malé investory je dle nadzoru autora
nejvhodngjsi své investice omezit na uzemi Ceské republiky. Odpada tak starost o ménovy kurz.
Také nelze obecné investorovi doporucit, do kterého odvétvi by mél investovat. Kapitalove
a celkové financni trhy jsou velmi nevyzpytatelné a existuje zde jen par obecné platnych
pravidel. Jednim z nich je diverzifikace portfolia. Investor udéla nejlépe pokud své volné
finan¢ni prostfedky rozloZi do vice investi¢nich ptilezitosti. Pokud se budeme zaobirat pouze
investovanim na kapitdlovém trhu, poté by bylo vhodné své investice rozlozit do co nejvice
spolecnosti idedln€ v riznych odvétvich, aby piipadny pad jedné spolecnosti nebo propad

jednoho konkrétniho odvétvi nezpiisobil investorovi ztratu vSech jeho finan¢nich prostredk.

Pokud se vSak investor rozhodne vstoupit na zahranicni burzy a ptevadéet ceské koruny
na zahraniéni ménu, mél by brat velky ohled na pohyb devizovych kurzii a dikladné

si promyslet a propocitavat jaky vliv na jeho investici bude mit dany aktualni kurz.
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ZAVER
Cilem této bakalaiské prace je investovani do vybranych akcii podle odvétvi

V jednotlivych zemich a nésledna komparace vybranych odvétvi a zemi z hlediska urcent jejich

vynosu nebo ztrat a vynosové miry.

Teoreticka Cast této prace se zabyvala problematikou finanéniho trhu, jeho strukturou

a ¢lenénim, definovanim burzy a podrobné&jsim vymezenim oblasti kapitalového trhu.

Stézejni Casti této bakalaiské prace je prakticka Cast, kde bylo vybrano celkem devét
spolecnosti, které podnikaji v energetickém, finan¢nim anebo telekomunikaénim odvétvi
z Ceské republiky, USA a Némecka. Kazda zemé méla v jednotlivém odvétvi svého zastupce.
Z Ceské republiky byly uréeny spole¢nosti CEZ, a. s., Komeréni banka, a. s. a 02 Czech
Republic, a. s. Z Némecka byly vybrany E.ON SE, Commerzbank AG a Deutsche Telekom
AG. Z USA jsou v odvétvich zastoupeny NextEra Energy, Inc., Citigroup, Inc. a AT&T, Inc.
Vsechny tyto spolecnosti byly struéné predstaveny. Dale byly vybrany dvé obdobi. Prvni bylo
od 1. unora 2017 do 31. ledna 2018 a druhé od 2. tnora 2015 do 31. ledna 2018. V téchto dvou
obdobich byly vytvafeny modelové piiklady investovéani fiktivniho ¢eského investora, ktery
vzdy do kazdé uvedené investi¢ni pfilezitosti vlozil penézni prostiedky ve vysi 250 000 K¢.
V uvahu se braly vyplaty dividend V jejich hrubé, nezdanéné vysi, i zmény ménovych kurzi
vyhlasovanych Ceskou narodni bankou. Nasledn& bylo na konci tohoto obdobi propoéitano,
zda tento investor dosahl hrubého nomindlniho vynosu nebo ztraty a s jakou vynosovou mirou.
Na samotny zavér bylo vytvofeno shrnuti a porovnani téchto obdobi a byly sepsany doporuceni
pro investory. Na zaklad¢ zhodnoceny provedenych propoctl, je mozné uvést, ze predevsim
z velké c¢asti diky tomu, ze pfi konverzi mén na Ceské koruny u némeckych a americkych
spolecnosti, nebylo dosahovéano pro investora optimalnich vynosii z diivodu posilovani ceské
meény vaci americkému dolaru a euru. V piipadé jednotlivych odvétvi neni mozné, ani rozumné
doporucit pouze jedno odvétvi, do které rozdélit své investice. Vzhledem ke sledovanym
odvétvim vykazovalo stabilni vynosovou mirou pouze finanéni odvétvi, nicméné
pro diverzifikaci rizika by mél investor sestavovat své akciové portfolio ze spolecnosti, jejichz

pfedmét podnikani je rozdilny.

53



POUZITA LITERATURA

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

[10]

[11]

[12]

[13]

[14]

About  Citi.  Citigroup  [online].  [cit.  2018-03-16].  Dostupné  z:
http://www.citigroup.com/citi/about/

About wus: Group. Commerzbank [online]. [cit. 2018-03-17]. Dostupné z:
https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/konzern/konzern.html

Akcie AT&T, Inc. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/quote/T/history?p=T

Akcie Citigroup, Inc. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/quote/C/history?p=C

Akcie Commerzbank AG. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/quote/CBK.DE/history?p=CBK.DE

Akcie CEZ — BAACEZ. Akcie.cz [online]. [cit. 2018-03-24]. Dostupné z:
http://www.akcie.cz/kurzy-cz/akcie-11392-cez/

Akcie Deutsche Telekom AG. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné
z: https://finance.yahoo.com/quote/DTE.DE/history?p=DTE.DE

Akcie E.ON SE. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/quote/EOAN.DE/history?p=EOAN.DE

Akcie Komer¢ni banka — BAAKOMB. Akcie.cz [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné
z: http://www.akcie.cz/kurzy-cz/akcie-717-komercni-banka/

Akcie NextEra Energy, Inc. Yahoo!: Finance [online]. [cit. 2018-03-25]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/quote/NEE/history?p=NEE

Akcie 02 C.R. - BAATELEC. Akcie.cz [online]. [cit. 2018-03-24]. Dostupné z:
http://www.akcie.cz/detail.php?ID_CENINA=11191

At a Glance. Deutsche Telekom [online]. [cit. 2018-03-17]. Dostupné z:
https://www.telekom.com/en/company/at-a-glance

AT&T Company Profile. AT&T [online]. [cit. 2018-03-17]. Dostupné z:
https://about.att.com/sites/company_profile

Historicka hodnota indexu PX: 1. Ginora 2017-31. ledna 2018. Burza cennych papiri
Praha [online]. [cit. 2018-03-29]. Dostupné z: https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-
indexu/historicka-
data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&¢45318%5BDATETIME _
TZ START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ END_RAN
GE%5D=31.01.2018

54


https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/konzern/konzern.html
https://finance.yahoo.com/quote/T/history?p=T
https://finance.yahoo.com/quote/C/history?p=C
https://finance.yahoo.com/quote/CBK.DE/history?p=CBK.DE
http://www.akcie.cz/kurzy-cz/akcie-11392-cez/
https://finance.yahoo.com/quote/EOAN.DE/history?p=EOAN.DE
http://www.akcie.cz/kurzy-cz/akcie-717-komercni-banka/
https://finance.yahoo.com/quote/NEE/history?p=NEE
http://www.akcie.cz/detail.php?ID_CENINA=11191
https://www.telekom.com/en/company/at-a-glance
https://about.att.com/sites/company_profile
https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&c45318%5BDATETIME_TZ_START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ_END_RANGE%5D=31.01.2018
https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&c45318%5BDATETIME_TZ_START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ_END_RANGE%5D=31.01.2018
https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&c45318%5BDATETIME_TZ_START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ_END_RANGE%5D=31.01.2018
https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&c45318%5BDATETIME_TZ_START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ_END_RANGE%5D=31.01.2018
https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/?ISIN=XC0009698371&ID_NOTATION=325088&c45318%5BDATETIME_TZ_START_RANGE%5D=01.02.2017&c45318%5BDATETIME_TZ_END_RANGE%5D=31.01.2018

[15]

[16]

[17]

[18]

[19]

[20]

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

[28]

[29]

JILEK, J. Akciové trhy a investovani. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, 2009. 656 s.
ISBN 978-80-247-2963-3.

Kurzy devizového trhu: Denni kurz. Ceskd ndarodni banka [online]. [cit. 2018-03-20].
Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trh/kurzy devizoveho_trhu/denni_kur
Z.jsp

MUSiLEK, Petr. Financni trhy a investicni bankovnictvi. Praha: ETC, 1999. 852 s.
ISBN 80-86006-78-6.

MUSILEK, Petr. Trhy cennych papirii. 2., aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Ekopress, 2011.
520 s. ISBN 978-80-86929-70-5.

O spoleénosti O2 Czech Republic, a. s. 02 Czech Republic [online]. [cit. 2018-03-17].
Dostupné z: https://www.02.cz/spolecnost/o-spolecnosti/

O spole¢nosti: Zakladni informace. RM-SYSTEM [online]. [cit. 2018-03-16].
Dostupné z: http://www.rmsystem.cz/spolecnost/zakladni-informace

Our Company. NextEra Energy [online]. [cit. 2018-03-16]. Dostupné z:
http://www.nexteraenergy.com/company.html

PAVLAT, Vladislav a kol. Kapitdlové trhy. 1. vyd. Praha: Professional Publishing,
2003. 296 s. ISBN 80-86419-33-9.

REJNUS, Oldtich. Financni trhy. 2., rozs. vyd. Ostrava: Key Publishing, 2010, 659 s.
ISBN 978-80-7418-080-4

REINUS, Oldtich. Teorie a praxe obchodovani s cennymi papiry. Praha: Computer
Press, 2001. Business books (Computer Press). 257 s. ISBN 80-7226-571-7.

Seznam ¢lend burzy. Burza cennych papiru Praha [online]. [cit. 2018-03-15].
Dostupné z: https://www.pse.cz/obchodovani/clenove-burzy/seznam-clenu-burzy/
STEIGAUF, Slavomir. Investicni matematika. Praha: Grada Publishing, 1999, 335 s.
ISBN 80-7169-429-0.

Struktura  akcionait. CEZ [online]. [cit. 2018-03-16]. Dostupné z:
https://www.cez.cz/cs/o-spolecnosti/cez/struktura-akcionaru.htm|

STYBR, D., KLEPETKO P., ONDRACKOVA P. Zagindme investovat a obchodovat
na kapitalovych trzich. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, 2011. 156 s. ISBN 978-80-
247-3648-8.

Unternehmen. E.ON [online]. [cit. 2018-03-16]. Dostupné z:

https://www.eon.de/de/pk/unternehmen.html

55


https://www.o2.cz/spolecnost/o-spolecnosti/
http://www.rmsystem.cz/spolecnost/zakladni-informace
http://www.nexteraenergy.com/company.html
https://www.pse.cz/obchodovani/clenove-burzy/seznam-clenu-burzy/
https://www.cez.cz/cs/o-spolecnosti/cez/struktura-akcionaru.html
https://www.eon.de/de/pk/unternehmen.html

[30]

[31]

[32]

VALDEZ S., WOOD J. An introduction to global financial markets. 4th ed.
Houndmills, Basingstoke, Hampshire: Palgrave Macmillan, 2003. 403 s. ISBN 1-
4039-0012-4.

VESELA, Jitka. Investovani na kapitdlovych trzich. 1. vyd. Praha: ASPI, 2007. 703 s.
ISBN 978-80-7357-297-6.

Vse o KB. Komercni banka [online]. [cit. 2018-03-17]. Dostupné z:

https://www.kb.cz/cs/o-bance/vse-0-kb-rozcestnik

56


https://www.kb.cz/cs/o-bance/vse-o-kb-rozcestnik

